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MÉCANIQUE DE LÎGHAINGE 



CHAPITRE PREMIER 
hauëeœs de l'ëchange 



Le bilan de loul individu so riisumc en trois 
comptes : les biens existants, les créances et les 
dettes. Mais si on réunit en un seul lous les bilans 

individuels du monde, les dettes et les créances se 
neuiralisanl mutuellement, il ne reste plus qu'un 
seul compte : les biens existants. 

La lolalilé des biens existants forme l'inventaire 
général. C'est là la matière première de l'échange. 
Les dettes et les créances en sont la matière subsi- 
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diaire. On su Iransmcl rcmproqdL'iiiL'iil lus ili^llus d 
les créances commu on se transiuel lus biuns: niais 
quelque grandes ou petites qu elles soient, et dans 
quelques mains quelles passent, créances pour les 
uns, dettes pour les autres, elles n ajoutent rien, 
elles n'ôlent rien k l'inventure général. 

L'augmentation on la dimînufion de cet inven- 
taire général ne peuvent jamais résulter que de 
l'augmentation ou de la dimînulioa de la quantité 
des biens réellement existants. 



CHAPITRE II 

ÉLÉMENTS DE LA VALEUfi 



Il faut toujours se nourrir, toujours se couvrir, 
toujours s'abriter, toujours communiquer, loujours 
échanger. Si on n'a que des vivres, si on n'a que 
desvêtemenls, si on n'a que des habitations, si on n'a 
que des Téhicules, si on n'a que de l'or, on périt. 
Il fout donc prendre plusieurs biens dans L'inven- 
taire général et les posséder sîmultanémeat. Non- 
seulement ils sont utiles, c'est-à-dire nécessaires ou 
agréables, mais l'utilité de chacun serait nulle si elle 
n'était |ias combinée avec l'ulilitc des autres. 

Ce besoin absolu de combiner en une seule plu- 
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iicur? LiUlilf^s iiu tuil tTp!^iiJ:inl ]i;is iiiit; i'ulilîtc 
de chacun des l)iei]s siniullanemeat possédés soit 
d'égale importance. 

Il y a au sein de celle utilité combinée des dif- 

ferpnrfs d iilililr. ronimo d v a au scin île la lumière 

Ij'.a dilii;renceâ produiseiit des co m pu raisons. Li;s 
comparaisons s'expriment |)ar des nombres. 

Le nombre qui expnme la coin[)araison entre 
1 utilité d'un bien et l'utilile des autres biens, c'est 
la valeur. 

Comment chillrer la valeur? Que valent les biens 
existants, ipie vaut l'invenlairo goni'ral? 

Tant qu'on ne dit pas combien une longueur est 
multiple ou sous-multiple d'une autre longueur, il 
est impossible d'énoncer une longueur quelconque. 
De même, tant qu'on ne dit pas combien une va- 
leur e^t multiple ou sous-multiple d'une autre va- 
leur, il est impossible d'énoncer nne valeur quel- 
conaue. 

Pour mesurer la plus grande longueur que 
l'homme puisse parcourir, la circonférence de la 
terre, on prend un tantième de cette circonférence, 
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puis on énonce qu'elle équivaut à lani de fois la lon- 
gueur de ce tantième. De même, pour mesurer la 
valeur de tons les Inens existants, la -valeur totale de 
l'inventaire général, il faut en prendre un tantième, 
puis énoncer qu'elle est égale à lanl de fois la valeur 
de ce tanlième. 

Le fer, l'or, le sol cultivé et chaque espèce de 
biens doivent néccssairemeni valoir chacun un tan- 
tième de l'inventaire général, tantième déterminé 
par l'utilité de chaque espèce de biens comparée à 
l'utilité de toutes les attires espèces; el tous les 
tanliémeH pris ensemble doivent nécessairement 
constituer la valeur de t'îiivenlairc général. 

Ici, comme on géométrie, on ne peut avoir comme 
point de départ que des données hypothétiques, mais 
qui suffisent pour trouver la vérité. 

Soit à un moment donné : cinquante millions le 
poids du fer existant. L'utilité dti fer est telle que, 
comparativement a toutes li;= ;nilri;s iitilit-'s, le fer 
vaut un millième de l'inventaire général. L'inventaire 
général vaut, par conséquent, mille fois la valeur 
du fer existant, il vaut cinquante mille millions de 
fer pesant : 
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Soit, au même moment, vingt-cinq mille la surface 
du sol cultivé. L'utilité du sol cultivé est telle que, 
eom paraît vem uni à tnwifis Ira autres utilités, lu 
Ciiltivi; vaut un quart de l'inviiiitirue géiidral. L'iii- 
veulaire général vaut, par conséquent, quatre foie lu 
valeur du sol cultivé, il vaut donc cent mille sui&ces 
de sol cultivé : 

Soil pareillemeni : cinq millfi \e. poids de l'or 
exislanl. L'ufilité de l'or est telle que, eom parai ive- 
tncnl à toutes les autres utilités, l'or vaut un cen- 
tième de l'inventaire général. L'inventaire général 
vaut, par conséquent, cent fob la valeur de l'or 
existant, il vaut cinq cent mille pesant d'or. 

Ainsi, voilà trois quantités, l'une de fer, l'une de 
sol cultivé, l'autre d'or, qui, toutes les I mis, expriment 
la valeur de l'inventaire général, et qui, par consé- 
quent, sont égales de valeur entre elles. Ht comme les 
cinquante mille millions de fer pèsent dix mille fois 
autant que les anq cent mille d'or, et que celte masse 
d'or est égale en nombre à cinq fois les cent mille 
surfaces de sol cultivé, il s'ensuil qu'entre dix mille 
aiùb'!^ de l'er, une iinili' i\\n\ cl le cinijuicme d'une 
surface de .sol cultivé, il y a parité de valeur. 
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La TÉtleur de l'imenture g^éral est une grande 
unité dont toutes les unités particulières sont des 
portions. Toutes ces portions sont donc multiplea ou 
sous-mu II L pies en valeur les unes des autres et peu- 
vent s'évaluer réciproquement. L'unité fer, l'unité 
sol cultivé, l'unité or, l'unité d'un bien quelconque 
peut évaluer toutes les autres unités ou se faire éva- 
luer par oliacune d'elior;. 

La valL'ur de cliaque unilii pai'liuuliùrc lal formée 
par deux éléments ; d'iiburd le tantième, u'est-à-nlire 
la quantité d'utilité qu'on reconnaît au bien dont 
l'unité bit parUe, comparativement à la quantité 
d'utilité qu'on reconnaît aux autres biens; ensuite la 
masse, c'est-à-dire la quantité qui existe de ce 
même bien. La valeur des biens est, par consé- 
quent, en raison directe des tantièmes et en raison 
inverse des masses. 

Chaque masse vaut un tantième de l'inventaire 
général, et chaque unité puliculière vaut un sous- 
tantième de la masse à laquelle elle appartient. 

(ju'on prenne une poignée de blé; en la mul- 
tipliant par la masse du blé existant, on obtiendra 
un tantième de l'inventaire général, et en réduisant 
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ce lantiëme en entier, on aura une quantité de blé 
représentant la valeur totale de l'inventaire général. 
Cette même opération idéale peut se faire en pre- 
nant un morceau de métal ou l'unité d'un bien 
quelconque. 



CHAPITRE III 

VARIATIONS DE LA VALEUR 



Si les lanliémes ne variaient pas, si les masses 
reslaieni toujours les mêmes, il n'y aurait que des 
valeurs Sxes. Mais les masses et les tantièmes sont 
ranables, donc là valeur de chaque bien est va- 
riable. 

Pour observer avec fruit, il ne faut observer qu'un 
seul fait à la fois, et toujours supposer que tous 
les faits en dehors du fait qu'on observe restenl 
ce qu'ib étaient avant. Cette précaution est de 
toute rigueur. Sans elle, aucune observation n'est 
possible, aucun rùsonnement ne peut s'établir. 
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Eurtoul en un sujet aussi complexe que l'é- 
change. 

Le iin valait, jiar exemple, un cent miIlLeme île 
I inventaire sciiornl ; survient le colon. L iilililc iln 
lin diminue, le lin ne vaut plus qii un deini-cent 
millième, el le coton cnlrc en possession du demi- 
cent mdlieme perdu par le lin. Alors l'unite lui 
perd une moitié de son ancienne valeur. C'est une 
variation de valeur produite par une variation de 
tantième; la masse du lin n'a pas vane. Tout article 
nouveau forme tin notivpaii lanticme qui prend sur 
les iuiln.'S lanliflmes. l'ur .■nulro, Iniil .irticie aban- 
donne, démode, est un tanliemc qui disparaît ou qui 
décroît au profit des autres tantièmes. 

Si le blé vient à abonder, l'unité blé vaut moins 
qu'auparavant; si le blé devient rare, l'unité blé vaut 
plus i|u'auparavanl. C'est une variation de valeur 
produite par une variation de masse ; le tantième 
blé n'a pas vané. 

Produite par une variation de tantième ou par une 
variation de masse, loule variation de valeur déter- 
mine forcément aiituiir d'elle des variations de va- 
leur en sens opposé, el si liieti que les variations 
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étai^ exactement inverEes les unes autres, elies 
se neutralisent réciproquement au sem de la grande 
unité de valeur. 1 inventaire gênerai. En d autres 
termes, un bien ne peut valoir davanta^ sans que 
Ions les autres, sans aucune exception, vaillent moine 
par rapport à loi : il ne peut valoir moms sans que 
tous les autres vaillent davantage. On ne peut aug- 
menter tUiin cote sians (hniinuer de I autre cl rcfi- 
[troqueiiicni. 

C'est comme pour le jjartage d une succession : 
on peut faire varier le nombre des branches ou les 
tantièmes dévolus aux dillerentes branches, ou le 
nombre des letes ayant a aous-partafîer chaque taii- 
liéme. !\K 1 U 1 I j 

rjuelle (jui t 1 ] I ! " I ' P 

inenlalion 11 1 1 h n 

composdn I I ; { d 

l'unité de valeur de cette succession, il est de loulc 
certitude qu on nepentchai^eries parts de certames 
tètes sans altérer le rapport de valeur entre chacune 
de ces ports et le tout, entre cbacune de ces paris 
et chacune des autres paris. 
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CHAPITRE iV 



L'ÉVALDATION MONÉTAIRE 



Par les variations des tantièmes et des masses loiis 
les Inenschangentàchaque instant deTaleur.A tout 
instant il faut se rendre compte de la nouvelle va- 
leur de chaque bien. 

Or, Icvaluation directe de chaque bien par chaque 
bien est une opération presque impossible. Qu'on 
prenne des biens diSerents et qu'on précise, h on le 
peut, combien de fois chacun de ces biens valait et 
combien de fois il vaut actuellemeni chacun des 
autres. 

La juunuaie i^implilie tout ; au lieu d'évaluer 



chaque bien par chaque bien, on évalue tous 
les biens par un seul. La monnaie est le bien 
évaluant; tonales Bufa«s biens sont des biens évalués. 

Pour savoir combien chaque bien vaut on valait 
de n'importe quel autre bien, il suffit de comparer 
l'une à l'autre la valeur de chaque bien exprimée 
en monnaie. 

Et la monnaie, qun v^ulI-l'IIi^? 

Toute comparaison iM^r hi ]in>i !)L-i' di; ilnix 
termes, car une chose iif: |if;ul èlru Lomiiurei; ii fWi-- 
méme. Or, loute évaluation étant une comparaison, 
(comparaison entre deux utilités) aucun bien ne 
peut être évalué par lui-même. Le bié ne peut pas 
âtre évalné par le blé même, ni lu fer par le fer 
même. La monnaie non plus m peut pas être éva- 

\'aloLr ni' -iiiiiiiir si'(ili*Mionl \,iluis- tli' la mon- 
naie; valoir signilïc valoir de tonte chose. (Chaque 
bien valant de toute chose vaut aussi de la monnaie, 
et par contre, la monnaie vatmil de loute chose, sa 
valeiu* est donnée pur chacune des aulnes choses. 

On se rend un eoniple c\acl ili' la \n\fur du bien- 
monnaie si on oublie il est monnaie, h il ii cvis- 
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tait plus aucune monnaie, on emploierait chaque 
bien pour évaluer chaque bien ; on évaluerait aussi 
par cliaque bien le bien qui aurait cesïé d'élro 
monnaie. Or, précisément, on ne fait journellement 
qu'évaluer le bien-monnaie par chaque bien toutes 
les fois qu'on évalue en monnde un autre bien. 
Quand on dit qu'un sac de blé vaut vingt ou trente 
(ie monnaie, on dit du même coup qu'un de mon- 
naie vaut un vingtième ou un trentième de sac di; 
bléj quand on dit que quatre surfaces de sol cultivé 
valent un de monnaie, on dit du même coup qu'un 
quart de rnoonde vaut une surface de sol cultivé. 

Dans n'importe que! mesurage, le mesuré conti«- 
meeure ie mesurant; dans n'importe quelle évalua- 
tion, sans la monnaie ou par la monnaie, le bien 
évalué, quel qu'il soit, conlre-évalue toujours le bien 
évaluant. 
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L'fiCHANGE DËDOUBLli: PAR LA MONNAIE 



Le besoin absolu qu'on a de posséder simultané- 
ment plusieurs biens fait qu'on les évalue les uns 

parles autres. Le même besoin fait qu'on les échange 
les uns coiilnt les autres. On se hàle de céder du 
bieti qii'mi a pour oblvuir du bitii qii un n a ps. 
.Mais de même que 1 évaluation direcle de chaque 
bien par chaque bien est une évaluation presque 
impossible, l'écliange direet de chaque bien contre 
chaque bien, ou le troc, est un échange presque 
impraticable. 
Ainsi , par exempte, une persunne qui a du 
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blé et qui désire le Iroquer contre une maison doit 
attendre qu'une autre personne se rencontre ayant 
précisément besoin de bic, et désirant pi-iiciscment 
aliéner une maison. Puis, si la maison paraît valoir 
ploB ou moins que le blé, afin d'équilibrer le marché, 
il faudra ajouter à la maison ou au blé d'-autres ob- 
jets tek que des arbres, des animaux, qu'on cédera 
ou qu'on recevra probablement contre son gré, 

L'emploi de la monnaie fait dïsparailri? i?cs in- 
convénients. Le propriciaire du lilé commence par 
échanger le blé contre de la monnaie, puis il écliange 
ailleurs la monnaie contre la maison. Ce sont deux 
échanges au lieu d'un. Mais grâce àce dédoublement 
on peut effectuer des échanges innombrables sans 
attendre le hasard d'une coïncidence presque im- 
possible de besoins inverses el réciproques; grâce à 
ce <lé<loubloraenl, on peut céder et acquérir toute 
sorte de bien par quantités très-exactes et sans qu'il 
faille jamais élfèlir l'équivalence du marché par l'in- 
troduction d'objels qui lui sont étrangers. ' 

Aimi, la monnaie est de moitié dans tout échange. 
La monnaie est le bien choisissant. Tous les autres 
biens sonl des biens choisis. 
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S'il n'y avait pas de bien choisissant, l'industriel 
ne pourrait se procurer ses matières premières, ses 
inslniinents, que le jour oit ceux qui peuvent les lui 
fournir auraient justement besoin du seul bien qu'il 
peut donner, son produit. S'il n'y av^l pas de Inen 
choîfflssant, tous ceux qui vivent d'honorairessendenl 
rétribués avec des biens choisis dont ils devraient se 
défaire au plus vile à n'importe quelle condition. Les 
heures et les jours ne sufliraienl pas à chercher, 
solliciter, offrir, combiner des trocs I Quel travail 
et quel mauvais travail! 



CHAPITRE VI 

LES CAPITAUX FORMÉS PAR LA MONNAIE 



L'inventaire f^énéral peut être oomparé à un 
grand bazar. Il esl plein in marchandises; on le voit, 
mais on ne sail pa8 ce qu'il vaul. Pour le savoir il 
faut prncL'der à IVivalualion. Une fnis l'evahialinn 
fiiite, l'inventaire (^l■ll(;^al a nrm valeur li'erisembie, 
c'est un capital, c'est-à-dire un bien dont on peut 
diviser et subdiviser la valeur en fractions sans tou- 
cher malériellement aux différents biens qui lo 

TiiulfS les IVa<:li(iiit ilu i :Lj>ihil {■iniéral sont (loiic 
uiitant do eapitauK. L'ii ca|>ilal n'est ni fer, ni or, 
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i)i sol cultivé; un capital est une pari, une acliou, 
un lot du capital général ; et l'insfniment qui sert à 
former les capitaux est la monnaie. 

Si l'inventaire giMUTal cvahu' l'n or donne un ca- 
pital de 500,000, il est certain que la quantité 
d'un pesant d'or vaut un cinq cent millième du 
capital général. 

Cesl là la base de tous les prêts et du commerce 
des capitaux. L'emprunteur ret^oit un d'or, il est 
avec ce un d'or à la tête d'un cinq cent millième, à 
son choix, du capital général. 11 achète ce qu'il 
veut, et fait son affdre. 

Quand le prêt eipirera, il |devra aliéner un cinq 
cent millième quelconque du capbH général pour 
se procurer le un d'or qu'il rendra au prêteur. 

1er les biens en nature. Prêter du hois, prêter du 
fer, puis, à la fin du prêt, redevenir possesseur de 
bois et de fer don t on n'a pas l'emploi, et qui , presque 
toujours, seraient du bois et du fer diflërents. El 
pour l'emprunteur quel l'inbarras ! Il devrai! : ou 
trouver à emprunter e\iiclemenl les choses dont il a 
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beaom, ou empronter des choses quelconques pour 
ensuite tenter de les troquer ailleurs contre les choses 
qu'il recherche. Et plus tard, [>our restituer, comment 
cl par quels sacrifices retrouver des choses identi- 
ques à celles qu'il a empruntées ? 



CHAPITRE VII 

LA CIRCULATION PAR LA MONNAIE 



• Tous lea contrats indistinctement sont des échan- 
ges. On échange des hiens contre des biens. 

Par la vente, on échange un bien évalué contre le 
hien-momiaic. 

Par le bail ou par le prêt, on échange un bien 
immeuble actuel ou un capital actuel contre le 
même immeuble, ou contre un ^al capital dans 
l'aTenir, avec addïtim des loyers ou des iuléréls 
payables en tneD-monnaie. 

Par le louage d'industrie ou contrai de teavail, 
on échange par voie d'abonnement lea biens évalués 
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qu'on produira ou qu'on pourrait produire périodi- 
quement contre des honoraires périodiques payables 

en bien-monnaie. 

Pnr le mandat, du ]iiir li; transport de marchan- 
dises, on échange du bien-monnaie contre la pîus- 
value, c'est encore un bien, que la gestion ou le 
transport ajoutent à d'autres biens. 

Par le contrat de Société, on échange un bien 
capital individuel contre une pari de bien capital 
sodal. 

11 en est de même dans tous les contrats. 

Une fois le contrat conclu, il faut, au moment 
fixé, l'exécuter, il faut livrer, et c'est ain« que se 
produit la circulation. 

La urculalion d'un chemin de fer ne consiste 
pas dans le va-et-vienl du malériel roulant, des voi- 
lures, mais dans li; mouvement df> [^a^sl|^i'i■s et des 
marchandises qui vunt d'un endroit à l'autre. Du 
même, sur le terrain de l'échange, la circulation 
ne consiste pas dans le va-«t-vienl du bien roulant, 
la monnaie, mais dans la transmission de tous les 
biens évalués, les meubles, les immeubles, les den- 
rées, les capilauï qni passent d'une main à l'autre. 



[,A cmcui.vnoN wii i.a munnaik ni 
La voilui-L' L'sl nL'i;ussairc lu oirculaliuii des 
passagers ut des rnut'chatidise^ ; aussi on en (iu}i; 
l'usage au guicliet des stations. La monnaie est né- 
cessaire pour la inrculatioa de tous les autres biens; 
aiuBÏ on en paye l'usage en supportent bod impro- 
ductivité pendant tout le temps qu'on la garde, c'est- 
à-dire en perdant les intérêts sur toutes les Eomme« 
qu'on a eh main. La monnaie ne produil aucune 
plus-value rémunératrice; elle est stérile. 

Stérile mais néc^saire, et c'est cette combinaison 
de stérilité et de nécessïté qui donne à la monnide, 
au matériel roulant de l'échange, une ai grande 
vitesse et une si grande disponibililt). On peut tou- 
jours s'en défaire si on la dojjiicpoui- eu qu'elle vaut, 
car tout le monde en a lesoiii ; on peut toujours la 
trouver, si on en donne ce qu'elle vaut, car per- 
sonne ne veut la garder. 
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LE PAYEMEMT ÉCONOMKJ UJi SUR i'LACE 

CÀOWB DE I^PDT GBÈQins 

RECONiuisuncEB iD MBTEim — coupEKAiniis 



la moiiDue rend de grands services, elle évalue, 
elte dioiât, die roule loiu les biens, et die foime 
les cafàlaui ; mais sa stérililé la rend dispàidieuse ; 
il faut donc en employer le inoiiis possible. Dansée 
bu) on a imaginé les payeuieiils (;i;u[ioiiiiqùeB. 

Une caisse de dépôt réunil les provisions monc- 
laires d'un grand nombre de clients et fait pour eux 
tous leurs eacaissements et bras leors paj^meuls. 
Quand le client a un payement à faire, il fournil un 
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chèque-iiiiiiidal à \ ne sur la caisse de dëpot. Il re- 
çoit lui-même en payenienl de ces mêmes chèques- 
mandats à vue el il les verse de suite à la caisse 
de dépôt. De cette façon, le client arrive à employer 
les encaissements de chaque jour, à faire les paye- 
ments de la même jouniée, ttuidîs que auparavant il 
lui Mail payer avec de Is monnaie préparée d'avance. 
Évidemment la caisse de dépAt foil que chaque client 
a besoin d'une proviùon monétaire moins considé- 
rable. 

Si le client doit payer à quelqu'un qui est client 
de la même caisse de dépôt, au iieu de fournir le 

chèque-mandat qui fait payer au dehors, il fournil 
un chèijue-virement ('■gnlement à \u(! qui fait payer 
au dedans, c'est-à-dire que le client ordonne à la 
caisse de transporter au compte de l'autre client une 
portion de son dépôt. La monnaie change ainsi de 
propriétaire sans changer de place. 

Les caisses de dépôt ont pris un grand dévelop- 
pement dès l'épocjuc, maintenant éloignée, où l'on 
allcrait les monnaies. A chaque altération éclataient 
des contestât il m s entre déhiteurs et créanciers. Fal- 
lait-il payer en monnaie altérée les anciennes dettes. 
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OU raJkit-i1 tenir compte de U moindre valeur de 
chaque pièce de monnaie? Ces contestions deve- 
naient imposables si, m momeof da contrat, on 
prenait la précaution de stipuler que tous les paye- 
ments se feraient en métal pnr. sans avoir égard àux 
altérations monétaires. 

Les caisses de dépôt teiinieiil donc tous leurs 
cmnptes en mêlai pur. On y dépo.^iil ce métal et on 
en disposait ensuite par des mandais ou des vire- 
ments. En déposant le métal pur, on pouvait aussi 
ne retirer que des billets au parleur, on rectomaiB- 
sances d'or déposé ; les porteurs de ces reconnais 
sauces étaient propriétaires de l'or déposé, or qui 
était constamment, réellement et totalement présent 
dans le trésor de l'établissement, trésor ^pelé 
sacristie pour indiquer que les dépÂts étuent 
sacrés. 

Chèques-mandats, chèques-virements, reconnais- 
sances de dépôt au porteur, sont des procédés qui 
accélèrent et qui concentrent les mouvements moné- 
taires. Un grand maléiid roulant n'est plus néces- 
surei, grâce aux ctnsses de dépôt. 

Lee chambres de crnipeuBelion sont fondées dans 
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le iiK'nic !iul: l'iiwiis^er (■! payer beaucoup aTec le 
iiumis miiniiaie possible. 

En outre des Iransaclions au comptant, on fait sur 
les marchés d'effets publics des contrats à terifie; les 
titres qu'on achète et qu'on vend seront livrés et 
payés à l'expiration de la quinzaine ou du mois. Pour 
acheter et pour vendre, on s'adresse à des agents 
spéciaux qui sont garants des opérations et qui sont 
réunis en chambre de compensation. Chaque agent 
exécute les ordres de ses clients en achetant et en 
vendant, quelqu^ois à ses autres clients, le plus sau- 
vent aux autres agents ses collègues. 

ATexi^ratioa delaquinzanic ou du mois, il faut 
efTectuer tous les payements, lyo^t mw Htjent^ que les 
clients acheteurs payent, c'est d'ru\ qiift les rlienls 
vendeurs reçoivent le montant dt;s litres ni'{;oci(;s. 
Souvent le client a opéi'é avec plusieurs agents, Ue 
l'un il a acheté, à l'autre il a vendu. 11 doit donc 
verser une somme au premier et il doit recevoir une 
somme du second. Le client qui se trouve dans ce 
cas, di'slri'ii\ ilV'i'onoiiiisoi' |i:iyi'iii(;iiis, s'ncquitte 
envors i'ini Tiifiycn du pavniii'ul qui lui dû |iar 
l'aulre, A cet eiret, il livre à l'agent son cri'ancier une 
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(lélégalîon sur l'agent son débiteur, jusc|u'à concur^ 
rence des sommes dues ; le surplus se règle en ai^ 
gent , et ordinairement par un mandat ou par un 
virement sur une caisse de dcpâl. 

Les agents se réunissent alors en chambre de 
compensadon. Chacun y arrive avec les dél^alkins 
que ses clients viennent de lui verser en payement et 
que les autres agents doivent payer. Toutes les délé- 
gations se trouvent en présence. Les agents ont louni 
ou presque tous à payer, ils ont tous ou presque tous 
à recevoir. Tout cela au même instant, et c'est ce qui 
tes met à même d'établir une compensation réci- 
proque et générale. 

En définitive chacun De paye ou ne reçoU niaté- 
riellement que la diflerence entre la somme de 
fniilcs l(!s sommi's qu'il aurait à payer, cl la ^omme 
de tuuins lis wiminL's iju il iiiirait à roLwnir. 

Pour chaque agent, la cliambre de compensation 
représente pour un moment tous les autres agents 
comme s'ils n'élaient qu'une seule personne. Toutes 
les dettes et toutes les créances se confondent et 
s'éteignent mutuellement. Il ne reste que des soldes 
à verser. 
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Ce mode de payemeat par compensation prend 
ungranddéveloppementsiles caisses de dépâld'unf^ 
même ville ont l'hahiliide de se réunir en Rliamiirc 
lie compensation pour se remettre réeijiroqiiement 
ce qui équivaut aux délégations, c'esl-à-dire les 
mandate et les viremenlB but leg différentes caisses 
que chaque client o pu recevoir en payement et 
i[u'H a vereés n sa caisse de dépôt. 

La L-omponsatîon est un mode de pajement prévu 
par toutes les législations; mais ni la compensation, 
ni les chèques, mandats OH viremenls, ni la di'léga- 
lion ne sont des opérations de créilil. Crédit à qui? 
Tout se tait dans la journée. Ce ne sont là que <k's 
payemente économiqueE. 

On n'entre pas dans le matériel roulant pour y 
relier, ini w veut point |iuss*'(ti^r la mocinaïe pour la 
i,'ar(l*'r ni \mw hi Iraii^foniiur, Aus^i s' empresse-I- 
on tie compenser les payements quand l'occasion s'en 
présente. L'opération du reste est frès-jacàle, parce 
que t'aient de l'nn ne diiïere en rien de l'argent de 
l'nnlre. C'est autre chose pour les biens évalués. I.e 
plus souvent, on en devient possesseur pour les 
Hardecoii pour les détruire. L'oce;ision d'une com- 
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pensalion se préiente rarement ; puis , comment 
s'asBurer de l'identité de qualité entre 1^ biens qu'on 
poBipmserait? 11 se peut cependant qu'on ait nomi- 
nativement vendu l'objet qu'on a acheté. Alors, on 
compen&e, c'est-à-dire qu'on abrège les mouTe- 
menls, el le premier acheteur ordonne à son ven- 
deur de Urrer directement au second acheteur. 

Mni^; il y a une matière autre que la monnaie qui 
se prèle aux compensations, ce sont les fonda publics. 
Les titres sont identiques. Aussi les agents qui for- 
ment la chambre de cooipeDBation sur les marchés 
de fonds publics compensent entre eui les titres 
livrables au même jour, se servant des mimes pro- 
cédés qu'ils emploient pour les compensaliiHis moné- 
taires. 



CHAPITRE IX 



LE PAIEMENT ËCONOHIQDE A DISTANCE 

LA LBTTni DE GRANGE — DKVHKS 



La compensation se fail, pour ainsi dire, de la 
main à ia main, entre des sommes payables BU 
même jour sur la mûmc place; mais il a'est pas 
possible do compenser ainsi des payements qui Oni 
lieu BUT deux places difTérenles. 

De place à place, il ne se fait que des compen- 
sations indirectes au moyen de la traite ou lettre de 
change. 

Un mnmnromt du Midi qui <'M crram-lcr du 
Nord, aoit pour des marc baridi ses f\]icdim, soit pour 
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un emprunt qu'il y a n^cx^, au lieu de faire venir 
l'argcnl du Nord, fait traite sur son débiteur et vend la 
traite. Qui l'acht'lc? un autre commerçant du Midi 
(|ui sp. \romi2 <levoir au Nord, et qui, au lieu d'en- 
voyer de la monnaie, remet la traite à bod créancier 
du Nord. Ce dernier e«t ainsi payé diex hti et jus- 
tement avec l'ai^enf que son voisin aurait dû expé- 
dia an Midi. 

Dciiv cliuifis ili' iiiislo qui SI' iv.'Lironln'nt ïi moilif' 
relais détellent et font récliango des chevaux. On 
profite de la rencontre pour abréger récqtroquetnent 
les deux courseE. La traite ou lettre de change feil 
plus qu'abréger, elle supprime en entier les deux 
transports de monnaie qu'il aurait fallu effeclLier pour 
éteindre la dette du Nord envers le Midi, et celle du 
Midi envers le Nord. 

Mais ni le Midi ni le Nord ne se bornent a com- 
mercer entre eux, ils sont aum en relation arec 
l'Orient et avec l'Occident. Chaque point cardinal ami 
peut avoir pour créanciers et pour débiteurs les 
Irnis iiiiires points cardinaux, exactement comme 
dans la chambre de compensation chaque agent 
a ou peut avoir pour débiteurs et pour créanciers 
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tous ses coliques. Peut-on compenser les dettes et 
les créances entremêlées de toutes les parties du 
monde? Oui, et c'est le travail des banquiers. 

Le commerçant du Midi qui a un débiteur daiis 
le Nord fait traite sur le Nord. Cependant, comme 
ce serait une perte de temps pour lui de se mettre 
en quête d'un autre commerçant qui ayant un 
creancicr dans k' IS'ord, pourrait acliisler la traite; il 
s'adressi^à un L'ommcicaiit tpéi:ial, li; bainiuiur, qui 
fait métier d'acheter les traites aux uns et de les 
vendre aux autres. Le banquier du Midi achète donc 
la traite sur le Nord, mak il ne trouve pas toujours 
un commerçant sur place qui en ait l>csDin. Si le 
Itlidi ne doit rien au Nord, ta Iraile sur le Nord n'a 
pas do preneur. Que fait le banquier? Il sait que 
l'Occident doit de l'argent au Nord. Sans retard, il 
l'ait remise à l'Occident de lu traite sur le Nord, Que 
si l'Occident vient d'exporter des raarebaiidises pour 
le Midi, le voilà payé et payé prétûsément avec la 
traite sur le Nord, qui lui convient à merveille. Mais 
si l'Occident n'est pas créancier envers le Midi, il 
lut (luit un iijiyi'uiuril \miv la tniilo sur le Nord qu'il 
vient de recevoir. Il se peut que l'Occident suil 
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crèanciGr de l'Orient; il liii; utic hiirc du 
change sur l'Orient et l'envoyi' tu iiayt'mi nl an 
Midi. Que bï le Midi se trouve devoir à l'Oriciil, il 
n'a, pour s'acquitter, qu'à lui remettre la leltri' di.' 
diange qui vient de lui arriver de l'Occident, et touii 
les quatre points cardinaux se trouvent indirectement 
compensés. 

On classe les lollres de change par devises. 
Ce qiroi] a]i|)i;ll« nnt' devise n'est autre que le nom 
de la ville qui doit payer. 

Chaque devise comprend toutes les lettres de 
change qu'on lire, de n'importe quel pays, sur la 
ville dont elle porte le nom. 

Les banquiers ccliangenl entre eux les derÎBeB, 
comme les ugenis échungeiif les délégations. Les ban- 
quier» formenleoiium' iiiieiiniinie tliiiii]breil(! com- 
pensation iieniiaiieule euLre Ions les jiajs. Piiiir 
diaque pays, tous les autres pays n'en t'ont qu'un, et 
de cette façon chaque pays n'exporte ou n'importe de 
monnaie que la difTérence entre la valeur de toutes 
les marchandises ou liires importés et lu valeur 
de toutes les marcliaïulisi's nu liiies l\|)ui'Ics. 0"ei-1 
connue l'agent qui^ daus la cliainbic de cu[iipen- 
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satioD, ne paye qu'un seul solde à tous ses collègue); 
ptÎB euBemble. 

Si la lettre de chan:;!' ii Vlail qui' <iii'ecle mitre deux 
pays, si ia devise ne [nuunii vnyii^urdans tous le;- 
pays, diaque pays aurait des soldes très-nombreux 
avec les différents pays, et il fàudrat les payer ou les 
recevoir par de nomlffeuses expéditions de monnaie. 

Sur place, on compense inslanlanéinenl , mais il 
faut du lenips pour franchir la ilislanco qui •'é|iai t' 
deux pays, ("est poor ce motif que généralomeni ta 
Iraite n'est pas lirce à vue comme le mandat, le vire- 
mentou ladolégation,el qu'elle est ordinairement paya- 
ble dans quelques jours ou dans quelques semaines. 

Dans les quelques jours ou qudques semaines 
d'existence qu'on lui donne, la traite peul se rendre 
où \f ln'soiii liii L-ompensation l'appelle , elle fait sa 
tomncf, l'Ile apure les cenqiles entre les diiïérenls 
pays, elle éteint le doit par le devoir, et à chaque 
port de lettre elle g^e un voyi^ de métal; puis, 
à son heure, elle est acquittée, elle disparaît. Une 
existence plus courte n'aurait pas suffi, ùne existence 
plus longue n'uurait {tas de raison d'être, car on ne 
compense que les sommes à payer et à recevoir pré- 
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seuluiutiiil uu três-prochainemenL Pour les besoins 

iillérieurs, il renaît de nouvelles traile^f. 

La letlre tlu change ne circule jioiiil poui' ali- 
iiienler le cnidil, mais ijinir siippiiiiior di^s Iraiw- 
[jorts de monnaie, pour compenser ce que les pays 
se doivent mutuellement. La lettre de change n'est 
qu'un payement économique; et, comme tel, les 
avantf^es qu'elle assure sont si iniporlanls qu'on s'est 
unanimement appliqué, dans tous les pa\s, a 1 en- 
tourer de toutes les garanties que la prévoyance hu- 
maine peut imaginer. Tous ceux qui iiietlent leur 
signature sur une lettre de change en garantissent 
solidairement le payement, et ils le garantissent arec 
toute leur fortune et avec tout leur htmoeur. Si on 
faillit à payer une lettre de change, on perd le droit 
lie tenir une caissy; on e^I ]"irdn. Tous les lègt^ 
laleur> ont lait ih h lelliv dr idiange une chose 
sacrée; c'est de l'or ù distance. 

\jB tiré, celui qui accepte de payer une lettre du 
change, se constitue caissier. On compte sur sa fido- 
lité. Comme tout caissier, il n'est innocent que si la 
caisse est forcée, si on le vole lui-même. Mais s'il 
n'est pas volé, il est coupable, il est Ijaiiquemiilicr. 
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CHAPITRE X 



DU CHANGE 



La nature donne gratuitement ses Irésors, mais il 
faut îes prendre; c'est ili'jà un (ranfjiort. La liouille, 
qui ne coûte rien avant d'être extraite, a acquis un 
prix quand elle est ear le carreau de la mine, elle 
en a un plus grand quand elle est arrivée à des- 
tinalion. Il y a toujours dilTérence de valeur entre 
deux biens égaux mais situés à distance et qu'on 
veut rapprocher, car le bien qui doit Être transporté 
revient à plus haut prix quand il est arrivé que le 
bien qui n'a pas changé de place. 11 eu est de la 
monnaie comme des autres biens. 
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Il y a équivalence absuluu eiilre deux siimrnes 
égales, l'une à |)aypr, l'aiitrt; t recevoir le mémo 
jour sur la même place. Aui^si, lu compensation sur 
place est-elle entièrement gratuite de partet d'autre. 
C'est autre chose quand il s'agit de compenser des 
sommes payables sur deux places dilTérentes, cor il 
y a entre elles une distance qu'on ne peut franchir 
(|n'à ^ranil? frais de transport l't irassnrance. Il est 
\riii (pic la Ipllrc de cliangii ivoiniiiiisc ics frais; 
mais entre le vendeur et l'acheteur de la lettre de 
change, il s'agit précisément de décider comment 
on partagera le bénéfice de cette économie. Le plus 
ou moins qn'on donne ou qu'on reçoit de ce béné- 
fice, c'est lepriï du change. 

L'élément décisif pour l'établissement du prix du 
change est l'abondance ou la rareté des devises. Si, 
au moment du contrat, une devise est reclierchée, 
le vendeur peut la vendre plus cher; si elle est of-- 
ferle, l'acheleurrobtient à meilleur marché; mak ni 
le cher ni le bon marché ne peuvent produire un 
prii de diange qui eïoi'de les frais qu'on subirait en 
faisant l'eipédilin II Lnuli'rii lli- de h monnaie. 

L'abondance ou la rareté d'une devise dépendent 
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de plusieurs ùrconslasces. Au Slidi, la devise Non) 
peut abonder sans que le Midi ail expédié auciim; 
raarcliandise au Nord. Il snffil <\xk l'Oi if dI ou 1'( 
cidenl aient payé leurs dettes au Midi en lui romel- 
tant des traites sur le Nord. De même, le Widi 
pounait avoir vendu beaucoup de marchandises 
au Nord, puis avoir payé ses detfes à i'OrienI et à 
i"(Jcci(leiil avec dns traites sur le iVord ; le marclii' du 
.Midi se trouverait alors dégarni de traites sur le 
Ptord, bien qu'il lui eût expédié une grande quan- 
lité de denrées. Qoand la devise Nord abonde dans 
le Midi, et que par contre la devise Midi est rare 
dons le Nord, on dit que le change est dcfavorahlu 
au Nord et &Torable ru Midi, parce que la traite 
sur le Nord est cotée à bas prix dans le Jlidi, et que 
la traite sur lo Midi est coloe à liaut prix dans le 
Nord. 

Quelle serait la situation du négociant si le change 
n existait pas? Il lui faudrait d'^rd laisser arriver 
a destinatioa les marchandises qu'il expédie, puis 
laisser mellre en route la monnaie qui doit le payer 
el en alleudre l arrivée, il trouve bien plus eomnindc 
de faire une traite et delà vendre au change du jour. 
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Mais si la Iraile siipprimo vi'ellimienl le voyage île la 
monnaie, elle ne supprime niillemenl le voyage des 
marchandises. C'est un délai inévitable qui est né- 
cessairement à la charge du négociant expéditeur. 
Si donc ce négociant v«ut faire argent d'une mar- 
chandise qu'il expédie l'I qui ne scru pa\rt' ijin; plus 
inrd, c'eslà lui à payer le délai. Il !e paje, eu efïel, 
pous forme d'esrnmiiii; el eu pus du clianpe, quand 
il vend sa Iraile, mais il le paye à bon esciuiil, car 
en faisant le prix des marchandises, il a tenu compte 
de tous les frais y compris cet escompte, il s'en est 
remboursé par avance; il ne perd donc rien de ce, 
chef. L g.ii!ne au cmlraire, puisqu'il rentre en 
possession du hini roulant, de la luimnaie, l e qui 
lui permet de renouveler immédiatement son opé- 
ration commerciale. Le négociant dont le capital est 
cent, bien évaluant et biens évalués compris, peut, 
grâce au change, effectuer des affaires pour mille 
dans une anm'>e, an lien que, sans le change et sans 
l'eseomple, il n'en aurait peut-ëlre fait que pour 
deux ou trois cents. 

En payant le prix du change, ce négociant n'a 
payé en réalité qu'une portion des frais de transport 



DU CHANGE 



de la monnide ; en payant t'escompte, il n'a payé que 
ce qu'il fait payer à l'acheteur des marchandises. 

Par le priv du change et par l'escompte combinés, il 
siiriil il âc!s u[)érations avec une moindre encaisse ei 
avec un moindre capilal. Double profit. 
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Letravaitestunart. Il conserve, augmente et amé- 
liore l'inventaire général. Cet art procède par des- 
truction. Aliments, vêtements, instruments, matières 
de toute sorte, le travail détruit des biens immenses, 
mais i! en produit d'auln's encore plus imincnses. 

Il n'y a destruction définitive, amoindrissement 
de l'inventaire général que on ne travaille pas ou 
si on travaille mal. Or, legenre humain pris en masse 
travaille et travaille bien. Il est manifeste que l'œu- 
vre de production l'emporte sur l'œuvre de dea- 
tnictinn. Les cultures, les édifices, les voies de com* 
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municalion, les machiDes se mulliplient et s'amé- 
liorent tous les jours. Les générations qui surviennent 

priirilt'iil lin travnil ilrs i;pn<iralions qui s'en vont. 

monté. I-eur luboui ost moins nidc, Iinir tâche est 
moins difficile. 

Conservé, amélioré el transmis par le travail, 
l'inventaire général, à moins de cataclysme, est donc 
perpétuel. 

Les poissons vivent de poissons et se perpétncnl, 
les valeurs vivent de valeurs et se perpétuent. ÏJi 
capital renaît de ses cendres. 

La terre est réputép perpétuelle, mais elle ne l'est 
ni pliiB ni moins que les aufa^ biens, car la (erre 
sans travail, sans destruction d'autres biens ne serait 
qu'un espace élemcllemenl inutile et par conséquent 
siins valeur. Pour conserver la valeur de la terre, 
il faut détruire les engrais, les cbarrues, les bes- 
tiaux, les semences et tout ce que réclame l'entre- 
tien des agriculteurs. La chose conservée est la terre, 
mais l'utilité conservée provient de l'ensemble de 
biens qu'os a mis dans la terre. Ce n'est donc pas 
niBtérieUenKnt bien par bien que l'inventaire général 



e^perpétuel, mais en lani que valeur d'ensemble, en 
laal que fonds, en lantque capital génrâid. 

Perpétuel dans son entier, le capital général est 
nécessairement perpétuel dans ses parties; les deux 
moitiés, les quatre quarts, les cent centièmes, les 
mille millièmes du capital général sont autant de 
capitaux perpétuels. 

Si les capitaux actuels sont perpétuels, les capitaux 
futurs le sont aussi, avec cette dïfiërence évidente 
que la perpétuité des capitaux actuels commence 
aujourd'hui et que la perpétuité des capitaux futurs 
commencera plus tard. Comparativement aux capi- 
taux actuels, les c^itaux futurs ont donc une per- 
pébtité tasAm longne. Peifétuité mcnns lon^e veut 
dire umité moins longue; utilité moins longue veut 
dîreulilité moindre ; et comme c'est l'utilité qui fait 
la valeur, comme c'est le plus ou le moins d'ulililé 
qui fait le plus ou le moins de valeur. Il s'ensuit 
que les capitaux futurs valent actuellement moins 
que les capitaux présents. 

Pour établir la parité de valeur entre le capital 
futur et le capital présent, il faut que le capital futur 
9oit plus grand que le capital présent. De cette façon, 
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l'inrériorité de durée est corrigée par la supénorïlé 
àc quantité. Tout ce qu'il faut en plus au capital fi- 
tur pour valoir pn-senlement autant que le capilnl 
Hi.'liii'], c'fipi l'intL'rét. L'inlérèt est donc une valeur 
dllférentiellc entre la valeur présente et la valeur 
future, c'est la valeur de ce qui est entre deux, d« 
l'intervalle : Inter-eti. 



CHAPITRE XII 

HESUnAGE DE L'INTÉRÊT 



IJiic i:uit acUicIlciiUMil le ca[>iUil [uliii''? nui; 
vuliJra dans l'avenir lu capilal aclutl? Coninienl 
chîffi^ l'intérêt? 

Un troupeau de moutons peut doubler en trois 
ans. Doublé en trois ans, il double encore après trois 
autres années; donc il quadruple en six ans. Faisant 
abstraction des frais généraux, ou peut donc dire 
qu'il y a pré^nlemenl parité de valeur entre 
100 moulons ai^luels, 200 moulons dans trois ans 
et 400 moutons dans six. 
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II est donc évident que si on double le délai, la dît- 
férence de valeur entre le présent «t le futur fait plus 
que doubler. Pourquoi? Le troupeau actuel vaut 
plus que le troupeau futur, c'est un capital doué 
d'une plus longue perpétuité, il a plus d'utilité; 
mais l'utilité donne des résultats à chaque instant, 
et ces résultats sont une seconde utilité qui s'ajoute 
I) la prcmièri; pour en produire une Imisième plus 
grandi', cl aiusi di; suik', juMpi'ù la lin du délai. 
Troupeau ou capital, la marche est la même; la dif- 
férence de valeur entre le présent et le fiitur va 
toujours en grossissant l'intérêt est pro^vsùf. 

Pour conn^tre la valeur actuelled'un ca[nlal futur, 
il faut (Innc en déduire un intérêt progresùf. Dons 
l'exemple du Iroupeaii de moulons, pour obtenir la 
valeur actuelle des moutuus qu'on aura dans trois 
ans, il faut en déduire la moilii', et pmir obtenir la 
valeur actuelle des moutons qu'on aura dans sis ans, 
il Tant en déduire les trois quarts. Réciproquement, 
pour conntdtre la valeur future d'un capital présent, 
il faut luler un intérêt progressif à sa valeur ac- 
tuelle : iTnt pour cent pour connaître !a valeur 
qu'aurr. a'i bout de trois ans le troupeau actuel, et 
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Inné cents pour cent pour la valeur ^rès six ans. 

Mais les données varient à l'infini, mais la rapidité 
de l'acuroipsBnipnt fin progression de l'inlérèl peut 
ilre jiîiis ou moins gramic, m;iis le délai qui sépare 
lus deux capitaux peut être plus ou moins considé- 
rable, et ce n'est point un calcul &cïle que de tronrer 
d'emblée, pour chaque progression et pour chaque 
dél^, la différence en bloc entre k valeur présente 
et la valeur future. 

On évite ces difficultés de calcul eu moyen de 
l'intérêt annuel : au lieu de dire que l'accroissement 
dus moulons est de 100 pour cent tous les trois ans, 
ou de 300 pour cent tous les six ans, on dit que cet 
àccreissement est de 26 pour cent par an. On n'é- 
nonce là rien de différent; car, à raison de 26 pour 
rent par an (ces *6 pour cent se reproduisant à leur 
tour), le troupeau croit réellonifînt de l(K) pour cent 
en trois ans, et de 300 pour cent en six ans; mais 
on énonce nue chose plus claire et plus sainfisable. 

Même méthode pour le calcul des intérêts de tous 
les capitaux; au lieu de dire qu'un capital s'accroît 
à raison de iOO pour cent en dix-huit ans, on dit 
qu'il s'accroît à raison de 4 pour cent tous les ans; 
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uuliou(lci(tir(it|u'il s'acavUàraiisiKidQSOpour cent 
Ions les sept ans. on dil quil s accroît a raison de 

() |jinir ct;iit Ions li's ans: au lieu de dire qu il s ac- 
I i on a nu-iiK (le zu jiimr cctil tous les six ans. on 
(iil quLl saoï^roit ii raison de 3 et 1/8 pour cent 
ciiaque année, etc. 

Le taux annuel est donc une raison evaluatrice 
de la progression de 1 intérêt : c est une monnaie, 
ta monnaie du temps. 

Comme une véritable monnaie, le taux annuel 
romplii Tino dmililo fnttclion, il évalue et il paye. Au 
lieu d ecluLii!;!'!- lies i.';Lpilau\ proeuls contre des ca- 
pitaux futurs plus considérables, on échange des ca- 
pitaux préEenls contre des capitaux futurs identiques, 
et la diflërence de valeur, qui est évaluée par le taux 
annuel, on la ]iayp chaque anné(\ 

Snit un cujùlal de lOOJlOO. A raison de HHl pour 
cent, il vaudra ;iOO,000 au bout de dix-ltuil ans. 
Evaluée par le taux annuel, cette progression donne 
4 pour cent l'an, c'^t-à-dire une annuité de 4,000. 
L'emprunteur, en payant annuellement 4,000, se 
trouve ne devoir à la fin des dix-huit ans que 
100,000, au lieu de 200,000; c'est comme s'il pré- 
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Uùt lUHnème 4,000 tous les ans à son préteur, à 
raison do 100 pour cent tous lea dix-huit ans, ou de 
4 pour cent l'an. Prêtant ainsi 4,000 tous les ans, il 
deviendrait, en effet, à l'expiration des dix-huit ans, 
créander luinnème de 100,000, de ces mêmes 
100,000 qu'il uuait à payer le même jour & titre 
d'intérêt final, s'il ne payait point d'intérêt annuel. 

On voit que l'inlérét, toujours pro^icssif . i:st 
également progressif pour et codtre le [iroteur. 
pour et contre l'emprunteur. Par les uiturets payes 
annuellement il s'établit entre eux comme un 
compte courant où l'Intérél est calculé des deux 
côtés, suivant la même progression. 

On voit aussi que c'est à tort que tantôt un se 
récrie contre l'intérêt cumulé, composé nu pro- 
grès^, ce qui est la même chose; que tantôt on 
en admire la puissance grossissante. Ce qu'on 
appelle intérêt simple est lui-même de l'intérêt cu- 
mulé, composé, progressif; il n'y en a pas d'autre. 

Si on ne se servait pas du laux annuel pour évaluer 
la différence progressive de valeur entre In pri'sf nt L't 
le futur, il faudrail : on l.ien hirv. à fliaqu^' tran- 
saction des calculs algébriques et logarithmiques 



eBsez longs et com|ilir{iLrs : on bit>ri se contenter de 
quelques Euppulalioiis approxnnativos. 

Moyen dévaluai ion ires-simple et facile, le taux 
annuel est encore avantageux comme moyen de li- 
bération. Pour l'emprunteur, le payement d'une 
annuité est plus commode que ne le serùf un gros 
payement final, el pour le prêteur, il vaut mieiu 
recevoir des payements périodiques qu'un seul 
payement plus conùdérable , mais longtemps at- 
tendu. 

L'intérêt payé annuellement a encore l'avantage 
de ne point rendre insuffisant, avec le temps, le 
gage fourni pour réaliser un emprunt, Telirameiibli? 
hypothéqué peut suffire ïi garantir un pn'it sur le- 
quel on paye atmuellement i pour cent; mais il 
faudrait un immeuble plus important pour garan^r 
le même prêt si l'intérêt n'était payé que tous les 
dix-huit ans a raison de 100 pour cent. 
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APPLICATIONS DE L'INTËHËT 

vrais lATEB BEMTB KlIFtoUtlU OU nHVOBUU — 

AHOiTiatuisitr — mieii at nOMm et bi hdohs 



Qu'on le dise ou qu'on le sous^ntende, toutes les 
fois qu'on échange des biens livrables à diffêrentea 
échéances, on lient toujours compte de l'intérêt. 
Ls marchandise payable à terme est plus chère que 
la marchandise payée comptant. L'ouvrage payé 
d'avance coûte moins que l'ouvrf^e payé après coup. 
(I est très-facile d'augmenter le prix de la marchan- 
dise à terme on de biiisscr le prix anticipé de l'ou- 
vrage pour leoir compte de i iiilérét. On évilt' un 
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calcul séparé, et on a d'autant plus nùson d'en agir 
ainsi, que dans ces sortes de coDtrals. le délai est 
presque toujours assez court. 

Mills quanil nn cdiunL;i- uu Iim^ii ou un capital 
présent eonire le racine bien im contre un égal ca- 
pital futur, l'intérêt ne peut plus se confondre avec 
le prix, il faut le stipuler et le payer à part. 

Par le contrat de bail, on échange llmmeuble 
actuel contre le même immeuble dans l avemr. Si, 
a fin de bail, on rendait un immeuble plus grand, 
on no [Kivurail neu jifindaiit la diirco du baii : mais 

au manque d agrandissement [mal par le loyer 
annuel. On pourrait cependant, si les parties en 
convenaient, suppnmer le loyer annuel et payer a 
la fin cel agraiidissi.'inenl final dont le loyer tient 
lieu. Liiuor nu [,\-i-U:r lOO.OOO a 6.000 par an ou 
a bO.UUO par sepl ans csl une égale opération. Car 
à raison de 6 pour cent l'an, les 100,000 îhj^ 
mentent de 30,000 au bout de sept ans. 

Les capitaux étant perpétuels, si on veut les aa- 
prunier et ne jamais les rendre, on est tenu à servir 
une rente perpétuelle. D'un c61é. on livre, pac 



e\em|ile, iin cajjilal aciiiet de 100, el de l'atLlrt' nii 
sLTïLi'a à ]ieiiiéluili! une somme annuelle Ji; i. 
La rente perpétuelle paye la dilTérence progressive 
de valeur qui existe entre un capîlal gardé et un 
capital perdu. 

A la différence annuelle qui serait perpétuelle 
on peut vouloir ajouter une somme annuelle tou- 
jours égale pour en faire cesser la' perpétuité au 
bout d'un cerliiin k'iTi[is, en d'autres termes pour 
rembourser le eupilat. 

Soit un capital prêté' de 100 contre une renie 
perpétuelle de 4. PIqb tard on stipule qu'au lieu 
de 4 on payera une annuité de 6 , à condition que 
les i ajoutés iront en déduction du capital iOO^ 
Naturellement, au bout d'un certain temps, les 100 
se trouveront remboursés. Si on piiyail pendant 
50 ans les 2 ajoutés, on rendrait beaiK-oup trop, caria 
restitution du premier à-comple de '2 a lieu des la Qn 
de la première année el commence déjà à réduire le 
capital. Au bout de la seconde, on n'a donc à payer 
4pouFcenlquesnr',)8, ee qui fait 3.82 ; miiiscomme 
on continue à payer une annuité An li, li^ Ffcond 
à-comple se trouve être plu? grand que le premier ; 
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il est 4e t.iS, reste de l'annuité 6, après avmr em- 
ployé 3.82 aux intérêts. 

Chaque année, les inlérèls i pour cent ne sont donc 
payés que sur une somme nioiiuii e, cl chaque anm'c 
on restitue un a-compte plus considérable. En ani- 
Yont à la fin de la %7' année, on se trouvé ne plus 
devoir qu'un capital résidu de S.76. Au bout de la 
28* ànuée, on rembourse ce capital de S. 76 plus 
O.'ii, inlérél à i piiiir cent qui lui revienneril pour 
l'année, en tout 6, comme les années précédentes, 
et l'opération est terminée. 

En payant 2 pour cent, en sus des i pour cent, 
pendant 28 am, la somme de 100 est remboursée 
et on a toujours payé, jusqu a la fin, 4 pour cent 
d'intérêt sur ce qu'on restait devoir. Otte somme 
fixe, qu'on peut ajouter à l'ïiilcret pour faire cesser 
la perpétuité d'une rente, s'appelle aniortissecnent. 

Prêt ordinaire à A pour cent I an avec reslilutaon 
int^rale du capital à la fin du prêt, rente perpé- 
tuelle de 4 pour cent l'an, rente perpétuelle de 
100 pour cent tous les 18 ans. oai rente de 6 pour 
cent pendant 28 ans, ladurce est rncsale, mai? ce 
sont des opérations an même pri\, car dans toutes la 
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différence de videur entre te présenl et ie futur est 
calculée exactement eut le même pied. 

TouB ces nombres eubissent nécessairement des 
changemenls suivant que varie la raison de la pro- 
greasioD. Ain», par exemple, une rente perpétuelle 
de 100 pour cent tous les 14.1/5 ans vaut atduelle- 
ment autant qu'une rente annuelle perpétuelle de 
:i pour reni, nu qu'uni! rùntii l(.'m|ioriiire A>: S. 1/2 
lioiii- l'fiil |)i'nilaul aus; ,si ou ikitiiir 100 pour 
achelur l'une queluonqne ce> li'ois renies, on placp 
à 5 pour cent l'an. De même une renie perpétuelle 
de 100 pour cent touK les 23.1/2 ans, on bien une 
rente annuelle perpétuelle de 3 pour cent, ou bien 
une rente temporaire de S pour «ent pendant 3 1 ans, 
ont une même valeur ; si on donne 100 pour' acheter 
n'importe laquelle de ces trois rentes on place à 
raison de 3 pour eenl l'an. 

L'escompte des lettres de change est une des 
transacticHis qui motivent des calculs d'intérêt Irès- 
fréqueuts. L'escompteur achète, par exemple, une 
lettre de change do 1 00,000 payable dans trois mois, 
Il en (léduil i pour eenl l'an, soil 1 pour cent pour 
trois mois, el il paj-e 99.000. dHfi-rence : ! ,000, qu'il 
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touchera au bout de trois tnois, en même torn^M 
t|ue les 99,000 déboursés. U est à romaïquer «iiie 
rL'Sfoiiijiluiir |ilaee ici son caillai à plus ih> I ijoiir 
i'i^rit [Hiiir Irois miiis; car, les <|u'il ilc- 

bourse devienilniLeiit en trois mois, à laisnn de I 
pour cent, 99,990 et ddd point 100,000. Pour placer 
oxactemenl à I pour cent, l'escoiiipteur devrait dé- 
Ixmivcf OO.nOO-flO. Mais on no peut trouver ce 
cliiHic qui' iiji imIi'iiI assez long, caiciil qui 
fircnilrail li'0|i lie Iimii|>> si on (levait reffuctiier quand 
on escompte, et le cas est fréquent, plusieurs effets 
à la fois tous de sommes cl d'échéances ditférentes. 
On a donc raison , en pratique , de déduire l'e^ 
compte comme os ie fait } l'intérêt ainsi déduit s'ap- 
pelle inlérèt en dedans. L'escompté connaît la petite 
diUérence qu'il produit à son ilésavanUijie el se réftle 
en conséquence. 

Dans toutes les transactions autres que l'escomiile 
des lettres de change, les intérêts sont toujours cal- 
culés en diihora. On donne 100,000 actuels oontr* 
101,000 dans trois mois. C'est encore i,ÛOO pour 
l'inlérèl: 1,000 sur 100,000 avec initérét en de- 
hors : 1 ,000 sur 99,000 avec l'intérêt en dedans. 
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Le calcul des inliTi'ls i'sl nj'ccssaire pour un 
grand nombre d'échanges, noiammenl pour les as- 
nirances Eurlavie, où l'on lient toujours un compte 
exact de la valeur du temps, bien que le contrat 
soit soumis à un aléa accepté par l'assureur et par 
l'assuré : la chance de la vie ou de la mort. 



CHAPITRE XIV 



snPPRESSirtN DE L'INT£HÈT 



Une somme qu'on Tait venir de loin perd une 
partie de sa valeur. C'étail, par exemple, une va- 
leur de lOH an départ, le tran^iport coûte 5, reste 
100, valeur à l'arrivée. De même un capital fulnr 
qu'on veut ramener à sa valeur actuelle perd une 
partie de sa valeur. C'est, par exemple, 105 dans un 
an, la valeur différentielle du délai vaut 5, reste 100, 
valeur actuelle. Distance dana le temps ou distance 
dans l'espace, la ilïslanee est toujours une tare, une 
non-valeur à di'dnire. si on voul établir l'équivalence 
entre un bien en main el un bien éloigné. 
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lisl-il, mi nmi, (■vident (jiiu la ptrsoDiie qui pos- 
scdiM'Ti riu'mo loiiips UH} eu mai» et 100 à recevoir 
dans uncaniK'p possèdii lieuK bilans inégaux? Que 
si les 100 cil main iit lus 100 à recevoir dans une 
année, au lieu d'être possédés parla même personne, 
sont possèdes |iar deux personnes dîlTérentes, peul- 
on prëlondre que les 100 en main et les 100 à rece- 
voir dans unu utinéi^ aii.'Ul m'IiifUemenl la même 
valeur? Il faudrait «']iendunl le prouver pour dé- 
montrer l'injuslice de l'intérêt, jiour démontrer que 
l'emprunteur qui donne 104, 105 ou 106 dans un 
an contre 100 actuels donne plus qu'il ne reçoit. 

11 se trouve encore des religions qui défendent à 
leurs lidèles d'- [nvlof ù intcr.M. Klles ne loin' dé- 
i'endeiit cependant pas d'emprunter cliez les infidèles 
et de leur payer inlerâl,de lellesorteque ce serait un 
grand embarras pour les fidèles, n les InfldMes ve- 
naient à se convertir. H n'y aurait plus que des 
ndèles, mais aussi il n'y aurait plus de prêteurs. 

Supprimer l'intérêt, e'est vouloir supprimer la 
difTérence de valeur qni evisle entre ce qui esl et 
ce qui sera (difTérence qui existe avant même qu'on 
prèle ou qu'on emprunte), c'est décréter que la ré- 
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colle à faire vaut dès à présent autant qiie la récolte 
déjà faite. 

Sii{i{iniiier rinttJrùt, c'est abolir tous les prête, 
citr (juL viui;)j'.iil donner 100 actuels pour De rece-* 
voir que 100 daiis l'avenir? 

Suppimer l'intérêt, c'est proscrira toutw les 
ventes sous condition de rachat. On ne poorra plus 
acquérir seulement trois, dix. Irenlp ans d'un capitti 
1111 il'iin imiii(Mil)li^. Il (Midni toujuiii-e en acheter la 
perpétuilé ou ne rien acheter. 

Suppnmer l'intérêt, c'est interdire l'échange du 
bien présent contre le bien futur, c'est arracher aux 
honunes toutes les espérances, toute l'éner^ que 
leur donne un regard conGant jeté dans l'avenir ! 

L'intérêt n'est pas un attribut ni un pri\ilége du 
capital, c'est une différence entre deux capitaux, 
entre ce qui est plus grand, le présent, el ce qui est 
plus petit, te futur. Dépouiller le capital présent de 
la plu»-va1ue que im donne l'actualité, relever le 
capital futur de la moindre value que lui donne 
l'ulteiile est cliosy impossible. Ou peut détruire tous 
les capitaux le monde peut .s'ubiiiier dans un chaos 
général, la pensée peut, a la rigueur, concevoir la 
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âuppresHon de loule propriéln individuelle par la 
gubstitulioR d'un seul propriétaire; mais elle iie peut 
coocevoir la suppression de l'intérêt, U confusion 
préméditée entre le jour d'uijourd'hui et celui de 
demain. 

Lors même que ]a soraété humùne durerait des 
plnraHlés d'étemilés, jamais on ne fera perdre au 
Inen qu'on possède l'avance qu'il a sur le bien qu'on 
ne possède pas encore. 
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LE LUVËIt ACQUliRËUR 



Après avwr infructtieusetnenl attaqué l'inlërëi el 
le loyer, on a changé de lactique ; on les maintient, 
mais en leur altribuanl une vertu, une puissance 
qu'ils ne eauniient avoir. Onsoulienique le locataire 
ou l'emprunteur, en payant loyer ou intérêt, doivent 
devenir propriétaires de l'imineuble ou du capital. 
Uu'oR suppose tui immeuble ouuncapita]delOO,000. 
On le loue ou on le prête à raison de 6, 000 par an 
pour vingt-huit ans. Au boni ilus vingt-huit ans, 
le locataire ou l'emprunteur auraient à rendre l'iin- 
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meuble ou le capital. M;ii» ijn'on i^iijiijoîo kt loi du 
loyer acquéreur adoptée i:t f^écuti'c. Lp proimclaire 
ou capitaliste recevra le loyer de 6,000 pendant 
les vingt-huil ans, et on ne lui rendra pas l'immeuble 
(111 II' ciipiliil. IJiif iii'id 1(? iiroiirirliilrp on i\i|iitalislo 
.'M ^iipimnr un tiil onnlrat? (In iip |iniil ]<;\f. dire (|ii'il 
pord 100,000, car s"l1 iiurdait ciîtli; sommi;, il lii per- 
drait intégralement et de suite, et, par conséquent, 
il n'aurait pas à recevoir vingl-huït annuités de 6,0t)0. 
Ce qu'il perd, cosonl les 100,000 qu'un tic lui rendra 
pasaubout licvinfit-lmiliins. Or. il lui suffil i\c [ilacer 
19,560 à li pour cent l'an, le jour de la signature du 
contrat, pour se faire 100,000 au bout de vingt-huit 
ans, et rentrer ainsi dans son capital à répoque où il 
le reprendrait si les choses se passaient comme à 
l'ordinaire. Donc, la réforme lui coûte riiellemeiil 
une somme de 19,5t}0. En d'autres termes, en per- 
cevant vingt-huit annuités de 6,000, il est remboursé, 
avec intérêt à 6 pour cent, de 80,440 et non point 
de 100,000; différence ou perte : 15,960. 

La perte peut être évduée d'une autre rnamève; 
m peut la faire porter sur le taus d'intérit et laisser 
intacts W 100,000. On sail que moyennant 28 an- 
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ntiilés (le Ù pour œut, un amortit un capital aciiiel, 
loul en payant i ponr cent d'inlérêl; on peut donc 
dire que lapertedurembourseBientfinal de 100,000 
n'enlève au propiiélaire ou capitaliste ancane paiw 
celle de son capît^ mais bien deux pour csnt aur 
le taux aonuei des intérêts. Il n'aura pa» touché 
6 pour cent d'intérêt mais seulement 4 pour cent 
l'an. 

On le voit donc : capital, intérêts, tout se mêle et 
se transforme réciproquement suivant qu'on iait 
varier la tmm progressivi! ijui mesure Ift valeur 
du temps. L'absorption du capital par fiat«èt n'a 
aucun sens ; il faut ignorer tout élément de calcul 
pour la proposer. 

Toute aanuité temporaire contient forcément un 
capital et des intérêts, el la suppresnon du rerobeur- 
sement final n'est en réalité qu'une réduction du 
taux d<i l'iniériîl. Que si le propriétaire ou capi- 
talii^te stipulait une uiniiiilé plus l'orte, tout sa balan- 
cBrait; si, au lieu de vingt-huit annuités de 6,000, on 
lui payait vii^huit annuités de 7^60, il l'entrerait 
parv(Hed'aoiorlissementdansle6lOO,000,etil tou- 
cherait 6 pour œnt d'intérêt par an, tout «uni bien 
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s'il i wt^vciil U,(H)0 par an avec restitution finale 
de 100,000. 

Du reste, il n'est aucunemenl défendu d'acquérir 
lies immeubles et des capitaux en les payant 
ainsi par des annuités temporaires qui comiuvoneiit 
l'amortissement et l'intérêt. Si de semblables contrais 
sont assez rares entre particiilieTs , c'est qu'ils 
n'entrent guère dans les convenances réciproques, 
spécialement en ce qui concerne les habitations. 

L'achat par annuités n'est possible que s'il s'agit 
d'une maison en entier. Quelle confiiuon, qud en- 
dievètrement de comptes et de droits s'il fallait 
devenir propriétaire des appartements séparés qu'on 
loue dans cbaque maisnn 1 II vaut donc beaucoup 
mieux ne payer que de simples loyers, rester libre et 
coosamr annuellement à d'autres destinations le ca- 
pital d'amortissement qu'il foudrail ajoutei' cliaquc 
année au loyer ordinaire ijour absorber la pio|)riét('. 
Ce système est d'autant le jjIus rationnel, qu'en verlu 
de l'absurde loi du loyer acquéreur on serait obli^, 
une lois la maison acquise, d'y lonyours demeurer, 
afin de ne point la perdre n son tour en y faisant 
entrer des locataires. 
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La vérité est qu'on ne peut acquérir ni meu- 
blée, ni immeubles, ni capitaux, sans en payer la 
valeur lolale, soit qu'on la pnyu au comptant, s<iit 
qu'on la paye à terme, par des à-compte successifs, 
par une rente perpétiiclio ou par une rente tempo- 
raire. Aucun subterfuge n'est possible. L'acquéreur 
lui-même doit être satisfait qu'il en soit ainsi, car 
autrement on appliquerait contre lui-même plus 
tard la loi qu'il aurait d'abord invoquée contre les 
autres. 
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CHAPITRE XVI 



LES PIIIX SHAKCIPËS ET LA. TAXATION 
DE L'INTÉRÊT 



Le prix de revisit n'a rien de commun avec la 
valeur. On ne demande pas au blé combien il a cou- 
lé. Il vaul moins, si la récolle abondanle; il 
vaut plus, si elle est mauvaise. Ori ne demande pas 
au fer si la fabricalion a donné ihs bénéOces. On 
ne reproche pas à la perle de n'avoir peuf-éire rien 
coûtés la main qui l'a trouvée. Le champ que le Qls 
pOBtbume tient de l'héritage paternel ne vaut pas 
moins que le champ acquis à force de tiuvul et 
d'économie par l'eiAuit trouvé. 
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Limliislne d le comiiiiirœ ii'oiil i|u'iiiu; [iffioccu- 
palion, obtenir iiii pnx de revient qui soit toujours 
au-ilessoiis de la valeur du bieo produit. Aussi, font- 
ils la plus grande atteation aux oscillations des tan- 
tièmes et des masses; ils s'enquicrent sans cesse si 
tel bien est demandé ou non, si telle denrée âlwnde 
ou fait défaut. 

Le prix de revient est une constatation tiîstorique 
et individuelle, tandis que la valeur est une constata- 
tion mathématique el sociale. Le ]<n\ de revient est 
une voix; la valeur, u'est le suiVivi!;e ilc luiii. 

Toute certiûne que la valeur soil, elle n'est pas 
écrite sur chaque objet; elle ne peut pas l'être, car 
les tantièmes et les masses varient toujours. 

Il faut cf|ionLlan( ?p fi\er réciprnqiiement quand 
on fait un t'clunifîe, il i'aul arrêter iiii priv. 

Qui doit faire le prix? Si on remonte à une époque 
éloignée, si on étudie la famille primitive, on voit 
que d'abord l'ouvrage de chacun était apporté au 
père de famille, mis à la niasse commune, qu'on rece- 
vait en échange ce dont on avait besoin. Mais aussi- 
tel que la famille dcvinl nombreuse, la parenté 
s'dlad)ht en s'etendani, et la tutelle -palriarcsle 
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eommenra à jicscr. On apporlnii bipn «ncore ii la 
masse, niaii^ on voiilail recevoir en biens variés une 
valeur pn^oriionnée i la valeur du bien '^porté. 
On exigeaîl l'équivalent. 

Alors, les diflictiltés furent graves. Comment éva- 
luer les apports, comment évaluer les biens à 
donner en échange? Peu à peu lii famille se sépare. 
Chaque individu dispose de son ouvrage ; au lieu de 
l'apporter à la masse, il le cède, ù qui bon lui semble, 
contre un autre bien. Chacun veut discuter ses prix 
lui-même. 

Les prix qu'on obtient doivent être rémunéra- 
teurs, Pai'fois ils peuvent ne pas l'être. On court des 
risques, maïs ce sont les risques de l'indépendance; 
on est libre, on a brisé les chaînes d'une indivision 
et d'une minorité insupportables. Si les relions de 
famille se relâchent, les relations sociales se déve- 
loppent de plus en plus, car le besoin d'échanger ne 
s'arrête pas. Le droit civil est fondé. 

n faut bien vendre, donc il iàut se contenter d'un 
bénéfice modique. Il fout luen acheter, donc il faut 
se contenter d'un bon marché raisonnable. Tous \ea 
pris sont débattus, ils montent, ils baissent, mais un 
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niveau équitable, en ra|i|)orl avec la valeur, se dé- 
clare, niveau qu'on ne peut fausser longtemps ni 
dans un sens ni dans un antre. 1^ monde n'est plus 
regi parla loule-pnissance paternelle; il marche de 
iLii-mi'mc. aiiiiin: par 1 iiolivile e( par la responsabilité 
(lu cliiu-uri. Il II V n\aii qii un lîrimil arbre, il y a dé- 
sormais une grande foret; la science du bien et du 
mal appartient a tous. C est en émancipant les prix 
qu'on s est émancipe. 

Mais on se repenl de tout, quflquefois même du 
bien. Un regrette la proleeliuii |iuleriielle. an !ie veut 
plus voir qu nii iler^ordre dans 1 i>iiuiii<M|iation des 
prix. Pour n-veiiir autant que possible au |ia>sé, on 
essaye de la ta\alioii nrficielle. Lependaiil. i;elui qui 
est contraint de vendre a pni taxe, et qui doit 
acheterses matières premières a des prix non taiét, 
se trouve devant une limite qui l arrâte a la vente, 
satiR nucuiio limite qui le défende a I achat. Il ffiit- 
drait donc, pour t^lre jusie. taxer tous les prix, 
même les prix Jns .objcis naguère inconnus, et 
quon invente touâ le^^ {nuis, i.c programme devient 
elfrayant. On sait ce qu il eu eoiite pour dresser seu- 
lement des tarifs de douane qui ne comprennent 
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LES CRIX ËHANCIPËS 



cependant pas, il s'en faut, tous les biens possibles, 
et qui ne règletit pas des choses aussi délicates que 
l'achat et la venle. L'impossibilité de lout taxer est 
vite reconnue; mais avant de reconnailre la vérité 
tout entière , on fait encore un effort , on soumet à 
la iaxe quelques ertîcles seulement, certaines denrées 
alimoitaires par exemple, et pour adoucir la ailua- 
lion des débilants ainsi taxés par (i\n(']itinn , on Ipiir 
accorde le monopole des deni'ér^. De plut-, an fait 
varier périodiquement la ta^ie ofiîcielle, suivant 
que varia le prii ordinaire des mafiéres que les dé- 
bitants taxés doivent acheter. 

On ne fait là que suivre, de loin flt en le gênant 
le mouvement naturel des prix émancipés, nar, déjà, 
sans que la taxe intervienne, les prix de vente va- 
rient suivant que Tute la valeur réelle des objets 
mis en vente. Le commerce, accessible à tons, 
garantit les acheteurs beancoup mieux que ne le bit 
la taxe périodique avec ses monopoles, ses lenteurs 
et ses entraves. 

La raison, ùdée de l'expérience, est enGn victo- 
rieuse. Les taxations ofBcielles s'en vont; les excep- 
tions spnt désormais de plus en plus rares. Une 
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d'elles est importante, c'est celle àu taux (le l'in- 

lêrùl maintenue àam les Codes de plusieurs 

Ii^i lVmiinri|i;itinn Ti'nsl rarn|ih';lp, Ij; maximum 

coni|ilf; encore îles adeiiles, 

m on réfli'chit que tous les contrats sont des 
échange), on a de la peine à comprendre que tous 
les prix devant être discutables, on défende encore 
di! discuter le prix Acf caj)ilaux futurs : l'iiili'rêt. 
Comment! on a renoncé aux lasalions, mcme nu\ 
taxations périodiques, et l'inlérèt sera toujours ta\é, 
et on s'interdirait même de foire varier U taxe, et 
de siècle en siècle les capitaux futurs devraient, de 
par la loi, valoir toujours le même prix? Pourquoi ne 
pas taxer les prix de teu^ le^ luyei^, ni on lave lo 
loyer du capital? Pourquoi ne pas laxer tous les ho- 
noraires, pour le bien de l'ouvrier et pour le bien 
du patron? Pourquoi ne pas soumettre à la taxe 
tous les vendeurs, afin de ]irol4-Rer lou* leii ache- 
teurs? 

U y a encore uiit; raison décisive en laveur de 
l'émancipation du taux, c'ed que si on peut défendre 
de préler à tel taus, on ne peut cependant pas im- 
poser de prêter à tel autre. Or, en dèiînilive, il n'y 
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;l (|ui? li'-i jio'i^pssi'iirfl ilc ('îiiiiliiux puissent préler, 
n'esl-à^^ire des personnes en vue de l'intérél 
slipulé, renoncent à gérer ellps-mémcs leur capital. 
Qu'on abaisse le taux, qu'on l'abaisse jusqu'à sa- 
ti^îre la théone de l'abaissement quand même, 
qu'arrrrera-l-il? Que les prëls cesseront, car les 
prêteurs feraient alors valoir eux-mêmes leurs capi- 

IVmrquoi ne pas interroger sur celle question les 
intéressés eux-mêmes? Scraieiit-ce les emprunteurs 
qui insisteraient en foveur du ptix fixe? Ce n'est 
pas croyable; les emprunteurs libres de ne |)aH em- 
prunter, mais point miiilres d'exiger qu'on leur 
prête, ont tout avantage, à l'émancipation de Imtérêt. 
On ne saurait croire non plus que les ebampions 
da taux Gse se trouvassent parmi les prêteurs, Oîi 
se trouvent-ils donc ? 

Du reste, on peut dire que lu taux émancipé est 
généralement praliqu<' même dans les pays où la loi 
ne le reconnaît pas. Qui ne seit les mille moyens 
par lesquels on échappe à la taxation officielle? Qui 
ne sait te nombre d'exceptions qu'on tolèT«?Qui ne 
sait que les Ëlals qui imposent aux particuliers !e 
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(aux de 5 pour cuiil empnmlenl eux-mêmes il des 
(aux plus élnv(!$, et laissent prêter conlÎDuellenient à 
(j i;t riii;iur à 0 jifiur n;iit pur des élabUssemenls pri- 
vili'pii's [);iv les uuuilf-<l(;-])iété? 

Inltinlire de prêter à plus de S ouda fi pour cent, 
c'est interdire à celui qui a emprunté à ces tsux d6 
reprètfir à prix plus élevé, et au cas où il pomrait 
disposer du capital (■mpruntê avant le jour du rem- 
bourseineiil, c'est lui ordonner de reprèter aux mêmes 
[aux, sans rétribution ni indemnité. 

Pourquoi intervenir, pourquoi prescrire aui it^ 
dividus d'échanger réciproquement leurs biens pré- 
sents ou futurs à tellns romlilinn* pUitnt qu'à telles 
entres? A quoi bon jinnnf|iKT k^s Iransj^ressiiins? A 
quoi bon embarrasser les transactions ? Pourquoi 
faire d'un Rliin'r« conlracluel une question d'ordre 
public? 

La sociéti' doit sympatliie et seeniirs aux blessés, 
mais l'Ile ne pi^it armer nue partie des individus avec 
des armes qu'elle prendrait à une autre partie, d'au- 
tant plus que ceux qu'il faudrait désarmer ne sont 
pas forcés de lutter, ils peuvent quitter le marché 
avec Iquts capitaux et se les prêter à eux-mêmes. 
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Qu'il en soil du l'oimiit.Tci' di-, l apiUiiiï ciimme 
de'tous ies autres commerces. (Jne le taux Je l'in- 
térêt s'abaisse ai le capital actuel abonde et si le 
futur est recherché; que le tnux s'élève l'^iuel 
est rare et le fiilar offert. Ce n'est que justice. 



CHAPITRE XVH 

LA CHERTÉ ET L'INTÉRÊT A BON MAllCHÉ 



Reste une iiuestion plus générale. L'intérêt cher 
est nuisible, dit-on ; il est à désirer qne le taux de 
l'intérêt vienne à baisser de plus en plus. 

Qu'est-ce que le cher? Qu'est-ce que le bon mar- 
ché? Dans les habitudes quotidiennes, on dit qu'une 
denrée est chère quand il faut plus d'or pour la 
payer qu'il n'en fallait auparavant. Si l'or est de- 
venu abondant, si lu duiirée est devenue rare, ce 
reDchérisscïncnt est tri-s-nalurel et très-juste. On 
dit aussi qu'uti objet est cher quand on pense que 
le vendeur îail un grand bénéfice ; le remède, dans 
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a' ni' se liiil fi;is atleiidre, la concurrence arrive 
dDnnp à meilleur prix. 

Jusque^à la cherté n'est qu'éphémère. 

\a véritable cherté est tout autre ; elle résulte de 
l'insuiTisanui' de? R'i;souife^. Qn^t'i' It-'s ressources 
sont msufli:-;inli's, jamais rie;i n e.-l Ijnii inarL-hé : 
livré, même à moilié prix, ut à itioins encore, le pain 
est trèa-cher pour celui qui est dons la misère. 

Celte chertéf Glle de la misère ou de la quasî-mi- 
sère, peut donner lieu à des observations et à des 
propositions. Elles viendront en temps et lieu. 
Ce sont des questions de droit civil ut de dignité 
sociale qu'on ne peut mêler ici aux choses timtes 
mécaniques de l'échange. 

Mais cette réserve laite, il fsul reconnaître qu'im ne 
peut déBnir en termes absolus m le cher ni le bon 
marché. Ce qui paraissait cher hierparaît boû mar- 
ché aujourd'hui et paraîtra de nouveau cher demain. 
Quand un débat le prix, tout est déclaré cher par 
l'acheteur, tout est déclaré bon marché pw le ven- 
deur, et maigre tout le contant K cwciut. 

A quel prix les diamants ou les diîffoiu siHit-âs 
réellement chers ou bon niarcbé? Qui pooirut te 
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dire? et cepeiutant on veut ciiilTror !(.■ imij marché 
el le cher quand il s'agil du laux de l'inlérél. 

Le ligne arabiqne dont on se sert pour indiquer 
la raison progressive de l'intérêt ne dit rien par 
llii-méme ; on peut avoir eniprunlé à 4 mal à pro- 
pos, et on peut iivoir sagenn^nt tMiipruiili; ;i (i. (y^sl 
l'ensemble de l'opération qui doit laisser un l>éné- 
fice, ce n'est pas le lagx de l'emprunt. Lo bien-être 
tie péanlte pas de ce qu'un article, on plusietint 
articles, ou l'intérêt paraissent bon marché; le bien- 
être résulte d'un bon équilibre entre les recettes el 
les dépenses. 

Un pays peut être prospère ou ne pas l'être quel 
que soit te taux ordinaire de l'intérêt. S'il existe des 
contrées altardées où l'inlérèl esl tri's-élevé, il y a 
aussi dps pûu|i1l's Iriis-aclifs, ln'?-iîiilrc]in:nanl;^, frèn- 
inodernes. parmi lesquels l'inlérèt se chllFre très- 
hant. Là, l'échange des capitaux est gêné par la 
proscription religieuse de l'intérêt, il y a peu de 
prêteurs, on vaif. propriétaire, on rte su fait ]ias ea- 
pilulisle, i'inliM-iU csl oafuivjlli^ini'Tit cV-n. Iri, il y 
a tout à la fui^ grande abi>ndani:i.' el grandi; demandi' 
de capitaux; le travail sait faire ses plans, ses devis; 
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ijii;iikI il ])iL'\0Lt un bi^néfiti;, il ne regarde pas au 
taux de l'intérêl. Sûr de la récolte, il ne maudit pas 
le prix de la semence. Fréleurs et em[»:unteufs s'en 
Irouvent bien. 

D'ailleurs, s'it y a des fu^uments en faveur de 
l'intérêt bas, il y en a aussi en faveur de l'intérêt 
haut. 

L'emprunteur, tout riche qu'il sml, peut trè»- 
liien désirer, s'il fait une grande entreprise, qu'un 
intérêt élevé décide le juvleur à lui fournir im com- 
[ilémeiit de ca|iital. 

Si 011 prend à cu'ur le sort du tons ceux ([ui tra- 
vaillent, pourquoi ne point souhaiter qu'ils puissent 
placer à bons intérêts leurs lentes épatées, leur 
fonds de prévoyance? 

La raison veut qu'on reiiniu:^ à |)liii(!fr i^uit pour 
la baisse, soit pour la hausse de l'intérêt. 11 faut 
accepter sans murmure, en fait d'intérêt comme, en 
fmt de toute chose, le prix natord et variable, le 
prix émancipé, et reconnaître qu'il n'y en a pas 
d'autre plus équitable, ni plus profitable. 



CHAPITRE XVIII 

LES BANQUES FONCIÈRES 



Ci: qu'on iloil vouloir au point de vue de l'inlérét, 
c'est que les capitaux actuels cl les capitaux fulurs 
puissent facilernenl se rencontrer, non point pour 
favoriser ni la haïsse ni la hausse du taux, mais afin 
que le taux courant soit autant que possible l'expres- 
sion moyenne du contraste général des besoins in- 
verses et réciproques. Cette rencontre de capilaiis a 
lieu pour des sommes importantes au siège des 
banques foncières. 

Ces banques fournissent aus propriétaires , et 
contre hypothèque, des capitaux qu'elles se pro- 
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curent en itimiiI et en eeJiiut di'> uiili-dliou, 
ductiveâ d'intérêts, obligaliuiis dites foncières parce 
qu'elles sont garanties sur les hypothèques consenties 
par les emprunteurs. Ces banques sont ainsi in- 
termédiaires entre les prêteurs et les emprunteurs. 
Les uns cl les aulj e^ cti sont satisfaits : 

Les prêteurs n'ontplus à Caire eos-mâmes les en- 
quêtes légales auxquelles donnent lieu les opérations 
hypothécaires. Ils s'épargnent toute éventualité de 
discussion avec les tiiiipriiulenrs ou leurs avants 
iliuil. A l'ei'lii'aiici' ilf'!- iiilijrêls, ils sont assurés que 
le payement n'en est jamais retardé d'un seul jour; ils 
n'ont, pour les encusser, qu'à détacher les coupons 
semestriels des obligations. Ils ont encore l'avantage 
de pouvoir défaire à volonté leurs prêts hypothécaires, 
el de pouvoir toujours rentrer dans leur argent ; ils 
n'ont qu'à vendre au comptant sur le marché des 
effets puhlîcs les obligiUions dont ils sont porteurs. 

Les propriétmres fonciers qui fournissent les hy- 
pothèques peuvent emprunter à très-long tenue, et 
éteindre lentement leurs dettes par des annuités 
toutes égales comprenant l'intérêt et l'amortissement. 
Ils n'ont pluaen face d'eux des capitalistes difQciles, 
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mais une compagnie a laquelle, moyennant une 
faible remise ils peuvent en tous temps rembourser 
pur anticipation les priîls obtenus. 

Intermédiaires (jarauls. lus bariiiues foncières 
réalisent un lieiiedw ln.'s-k>!,'ilinie par la ilillerunce 
du taux auquul elles priaient el du tiiux auquel elles 
emprontent; mais cette différence peut être modique 
grâce al importance de leurs opérations. Elles prêtent 
a meilleur marche ou plus cher, selon qu elles em- 
pruntent elles-mêmes a meilleur marche ou plus 
cher. 

Une grande animosite se déclara a certains mo- 
ments contre les intermédiaires en gênerai, et on vit 
surgir la prétention d en suppnmerun grand nombre. 
Heureusement , il n'en l'ut rien , on en créa même 
de nouveaux. Les banques foncières sont de ce 
nombre. L'homme ne peut se suffire, il ne peut 
perer à la BÏmultanéilé de ses besoins, ni avec son 
intelligence ni avec ses bras seuls. La division du 
travail est donc un fait naturel; elle serait désastreuse, 
si on n'en lirait pas les immenses bienfaits qu'on en 
tire au moyen de l'échange, qui fait de tous les 
hommes des intennédiures réciproques. 
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CHAPITRE XIX 

LES EFFETS A ORDRE 



Il est presque impossible que la livraisfin et le paye- 
ment des marchandises vendues se fassent au mî-me 
inetanl. Un délai est très-Gouvent inévitable, ne tilt- 
ce que pour vérifier les livraisoDS. En outre, même 
l'acheteur le plue solide n'est pas toujours matérïel- 
lement en possession de ses capitaux, et II a raison de 
ne pas manquer un bon achat, bien qu'en payant à 
ternie il doive donner un prix plus élevé qu'en 
payant au comptant. 

Si le vendear pouvait éviter Se vendre à terme, 
il l'éviterait volontiers. Mais enfin il lienl.à vendre. 



il rmil SCS afliiiluiii-s bons, il Innivo des Iwni'finns, et 
il préftre subir de temps en temps quelque sinistre 
en multipliant les afiairea, plutôt que d'en manquer 
par excès de prudence. 

C'l'?I ainsi mW \f .livvnivprl. On a livré, maïs 
uuii'c:! vnnm- I.i- d.'L-rmM'rl csl U: liuilii;me 
Uangereu\ des alUiires, comme la monnaie est le tan- 
tième stérile de l'invantaîre généra). Le risque du 
découvert et la stérilité de la monnaie sont deux aug- 
mentations de frais généraux qu'on s'efforce de ré- 
duire, mais qu'on ne peut éviter entièrement. 

Le vendeur prend cependant la précaution su- 
prême de faire souscrire à son aclieleur des effets à 
ordre, payables après queltiuessemainesau plus lard. 
Le négociant débiteur est alors transformé en caissier 
comme l'accepteur de le lettre de change ; sa carrière 
sera brisée, il sera déshonoré à tout jamais à l'effet 
nest pas payé à l'heure fixée. 

L'effet à ordre est payable sur place, la où il est 
né ; il n'épai^ne aucun voyage de monnaie ; aussi, 
tl n'est pas question de prix de change qnand on 
le négocie, le change n'ayant d'aubes raisons d'être 
que le bénéflce résultant du transport mené- 



LES EFFETS A OIHIRR 



laire économisé. Quand on yeii<l des ufTcls à ordre, 
le débat ne roule que sur un point, le laux de 
l'escompte. 

Souvent od ne trouve pas de capitaux au taux li- 
mité par la loi ; alors on tourne la difGculté en ajou- 
tant une commission. Le laux de l'escompte s'en 
tnniTe augmenté. C'est enfreindre la loi. Mais pour- 
quoi la loi s'arroge-t-elle de dicter aux contractants 
les prix qu'ils doivent slipuler? 

Le possesseur de l'efTet a ordre le ^jarde en 
portefeuille tant qu'il n'a pas besoin de capitaux. 
C'est pour lut un placement temporaire; quand il 
voudra le vendre, il ne luisera retenu que l'escompte 
proportionnel au nombre des jours que l'effet aura 
encore à courir. 

Généralement parlant, les négociants ne gardent 
pas \eais effets en portefeuille, pressés qu'ils sont 
d'avoir des ct^i taux pour renouveler leurs opérations. 
Ils les vendent aux escompteurs. 
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LES CAPITAUX FLOTTANTS ET LES BANQUES 
D'ESCOMPTE 



Lea caisses de dépôt, si liicn a!;i'nci'.s ;wvi- 
leurs chèques-mandats, avec leurs clièijues-vire- 
ments, avec leurs Gpmpensatious, sont naturelle- 
mentappeléesàs'occuperdes escomptes. Les sommes 
déposées peuvent servir à escompîor !es piTcls, ri 
une condition cepenibinl, n'est que le jiroprictiiire 
déposant y consente. On obtient facilement ce 
consenlement en lui payant des intérêts. Dès qu'il 
y a des intérêts payés, il n'y a plus de dépôt, le dé- 
posant devient créander, le dépositaire devient dé- 
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MUîiir, la caUse di" eiépiit est transformée en banque 
d'esconiple, elle va faire le commerce des capitaux 
flottants. 

Le capital flottant, comme tout capital, est un lot 

du capital tC'''it'i"al f\i>rim() m monnaie: il ra|i[iorle 

Toute personne qni vient dVni'iiisser une somme 
qu'elle destine à un payement prochain peut con- 
vertir cette somme en capilid flottant. Toute personne 
qui a de la monnaie et qui n'est pas encore décidée 
à faire des acquisitions peut cooTerlir celte monnaie 
en capital flottant, et attendre une occasion fayo- 
rabie. Tout négociant qui désire avoir des fonda 
toujours disponibles pour les affaires courantes elles 
affaires imprévues et qui ne veut pas perdre l'intérêt, 
peut convertir ses fonds en cafiilal flottant. 

En versant des sommes en compte courant à la 
caisse d'um banque d'escompte, OD devient créan- 
cier de capitaux (lollants, qui sont productifs d'intérêt 
et qu'on peut toujours redemander. 

La grande affuire pour une banque d'escompte, 
c'est d'avoir le plus possible de comptes courants. 
Elle a bien son capital à elle, le capital de fondation, 
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mais si une banque n avait f|iii' capital imiir es- 
compter, elle ne pourrait subsister; car elle doit 
toujour en conserver en caisse une porbon, et 
l'escompte qu'elle ferait avec l'autre portion don- 
nerait à peine de quoi couvrir les frais généraux. Mais 
les comples cniiranis ne font fias défaut aux banques 
d'escompte qui sont bien administrées et qui ren- 
dent fréquemment compte de leurs opérations au 
pabKc. 

Certaines banqnes d'escompte font des alTaires 
vrumflnt énormes. Telle banque qui a nn capital 
actionnaire versé de 10 a loujours en main pour 
200 ou 300 de capitaux flottants, ht mouvement 
des opérations quoddiennes est immense : effîtls & 
encaisser, effets à escompter, capitauxilottanis reçus, 
capitaux flottants remboursés. Tout ce grand mou- 
vement de capitaux se fait presque sans monnùe. 
Celle banque n'a communément en caisse , fonds 
monétaire cl stérile, qu'un dixième du capital versé 
par les aclîpnnaires. 

Le n^^ des banques n'est point un !iéf:;oce de 
monnaie, mais nn négoce de capitau»:. capitaux 
arrivent des capitalistes aux banques ; des btmques 



nm i;ii\PiTiii; w 

il- MUil nus. (■M'(iiii|ili;>, U'^ loiiflii'iil 
iiiiisi lp pri\ ilus itiurdiuiiilises (ju'ils ont veiiduus 
aux souscripteurs àee effels, et en âéfinilive ee tant 
ces souscripteurs d'elTets qui sont les Térilables dé- 
tenteurs de? (.'a|)i(Hii\ vprsés on ix)m|il(' couranl jiar 

liiitrc les ilt'leiilciu;? lics tii|iilau.>; (ct'iix (]ui oui 
Eousiu'it les effels) el les capitalistes (les titulaires 
lies comptes courants] se trouvent la banque et les 
escomptés. 

Le copitalisle ne connaît, lui, que la banque, 
elle lui doit un capital. 

La banque connaît les souscripteurs des elîeta 
qui doivcul les payer prochainement, et elle connaît 
les escomptés auxquels elle a fait les fonds et qui 
garantissent les payements des effets solidairement 
avec les souscripteurs et avec les autres endosseurs, 
s'il y eu a. 

Les déliMileurs des capitaux ne les dédennênt pas 
longtemps, les efVels sont à cpurte é<^ance, il 
faut payer. Mais la banque fût dés opérations nou- 
velle, il arrive de nouveaux effets, de nouveaux es~ 
comptés. Les capitalistes, non plus, ne laissent pas 
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Iflurs capilniit oonliiniellL'meiil à lii lianquc, ils on 
relireni sans cesse, mais sans cesse ils en rappoi-tenl, 
et d'autres capitalistes en apportent aussi de nou- 
veaux. C'est par ce renouvellement continu de ca- 
pitaux versés et H'eficl's m [inrli;fpiiillc. d'nctif p| de 
passif, ipie les bampics p'alini^nleiil. 

On voit clairornenl ici que c'est le cajjital et non 
pas l'argent qui paye intérêt. Les intérêts payés par 
une banque à ses comptes courants forment au bout 
d'une année une somme tn'ï^-^npi'rienn' à h pnmmr 
il'argoiLl qui a ^eni jiciKlaiil i'ik Juir/i' iitiiis ;i t'airi' 
mouvoir Imi!; Ici^ ca|iilaiix qui ^iinl endvs et qui 
sont sortis. Qui les paye, eu déliuilivo, les inté- 
rêts boniliés aux comptes couriiiils? [.'aciieteiir de 
marchandises qui détient ini capital présent, avec 
utilité actuelle, et qui a promis livraison d'un ca- 
pital à venir, avec utilité future, à réchcance des 
efiets. 

Ijës banques d'escompte remplissent ii i'éj^ard 
des capilau^ flottants le rôle d'intermédiaire garant 
que les banques foncières remplissent à l'égard des 
capitaux placés à long terme, 

Comme les banques foncières, les banques d'cs- 
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voiuleiil les capitaux futurs plus eliui's 
(]u'elles ne les achèteni , ou, eu d'autres termes, 
elles prêtent à un taux supérieur au (aux de leurs 
emprunts. 

C'est ainsi qu'elles vivent et iju'elles peuvent 
pio:-p(;rer en reinlaiil des services iiiiporlanU aus 
eapitalisles, aux escoDiptés et à l'écliange en gé- 
néral. 

Les banques d'escompte sont des in^tutions 
excellentes, parce qu'elles établissent des relations 
nombreuses et rréqueiites, bien qu'indirectes, entre 
ceux qui possèdent des capitaux flottants et ceux qui 
possèdent des elTets à ordre à faire escompter. Mais 
il ne dépend pas des t>anques de gouTerao* le taux 
de l'escompte. 

filles ne peuvent rjue suivre les SucluationB 
spontanées du marché; si les capitaux ilollanls 
sont rares, soit qu'ils se dirigent ailleurs, soi! que 
les capitalistes fassent eux-mêmes des placements 
dérmitifs, le taux de l'escompte et l'intérêt boniGé 
aux comptes courants «uitplus élevés; si, au con- 
traire, par des raisons inv»^, te flottant ilbmde, 
si l'escompte est peu damandé, alors l'intérêt baisse 
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et pour Ua eacomplés el pour tea comptes cou- 
ranla. 

Les banques ne peuvent empêcher ces oscilla:- 
lions, tantôt favorables aux escomptés, tantôt Favo- 
rables aux cupitalisles. 

Le taux de l'intén^t bniiifiii par liis banque? à leui-s 
comptes courants est plus élevé si le compte courant 
a'engage à ne retirer ses capitaux qu'après un jm- 
avis de quelques jours ; il est, au contraire, moindre, 
si le compte courant se réserve la faculté de toujours 
disposer à vue. Car, pour être en mesure de rem- 
bourser à vue, les banques sont forcées de garder 
une plus grande provision monétaire, et de perdre, 
par conséquent, elles-mêmes des iiitén';ts. 

Une banque d'escompte ne doit jamais immobi- 
liser les capitaux qui lui sont confié^ aUendu qu'on 
peut toujours les lui redemander. Elle ne doit donc 
cummaiidiler aucune alFairc, ni entrer daoi aucune 
société, ui acquérir aucuue valeur sujette à dépré- 
ciation ; elle a en main des capitaux flottants, elle 
doit eu Mre un emploi flottant, c'est-à-dire es- 
compter, acheter des capitaux à court terme, qu'elle 
puisse toujours convertir en monnùe, en faisant au 
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I m r r ]l I H m nch It ! I =<mfrrlc 
latiillc |>ar d autres baii<|ues ou par des preneur.^ 
quelconques. 

Si le commerce àos capitaux flollants, puissam- 
mont iiide |tnr if!^ l)nn(|U(îi. iia\ait |iii3 heu. les 
ncKi'ciaiils t'I les [ijirtiruiii.'i - oiicaieii! de la peine 
a coHvertir en capilanx' DolUinls les sommes donl 
ils ne peuvent m ne veulent disposer que temporaux 
ment. Sans les banques d escompte, il feudrait, en 
KPneral. bciuiconp phisde monnaie qii il n en faut 
avec clli's [Miiir Iu|iii(lcr les cchanccs, 

La Icllfc de cliange combine des compensations 
entre des capitaux a donner ou à recevoir en lieux 
dilibrcnls: la banque d escompte combine des com- 
pensatiiins fiiln? ili?? capilaiK a (fniinor cl a r(>cevoir 
u. |l, r . H' 1 

Du i( 1 uxLi m i„iii L m1 ii qion 
échange en évaluant ta tare des distances ou par 
le prix du chani;c. ou par I escompte, ou par les 
deux reunis. 

La monnaie, bien evalitanl. bien roulant, bien 
choisissant, bien qui forme les capitaux, e^l tou- 
jours nécessaire ; mais on a tout mis en n>uvre 
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pour n'en passer dans les limites du possible, parce 

qu'elle est sléi'ile. 

Le payemenl économique touche à la perfection; 
après la caisse de (lé[io[, la li/ltre de change ; 
après la lettre de change, la. banque d'escompte. 
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LE REPORT 



n y a, en dehors des banques d'escompte, un aiilre 
emploi très-convenable pour les capitaux flottants : 
le report. Le capitaliale se présente sur le marché 
d'effets publics ; il achète au COTnptoit des titres aa 
prix de 100, par exemple, et il les revend du même 
coup à iOO et 1/2, livralilos et payables au bout 
d'un mois. Le voilà reporteur; il prend de suite livrai- 
sondes titres et paye le prix de 100. A la fin du mois, 
il lîfre ces titres au reporté et reçoit 1 00 et 1 /2 . Diffé- 
rence 1 /2 pour cent pour le mois, soit 6 pour cent par 
an. Le reporteur a donc placé temporairement son 
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ct^ital flottant, à raison de 6 pour cent l'an, [Aaa 
ou moins, suivuit le taux du report, et tant com- 
promettre ni la di^aibilité ni l'intégralité de son 
cqiitBl. De son côté, le repnté avait un besoin tem- 
poraire d'argent, il a emprunté à 6 pour cent, ou à un 
autre taux, mais il n'a pas voulu aliéner des litres 
(ju'il croit appelés à de meilleurs cours ou ca- 
pables de produire un taux de revenu supérieur 
au lauïde repori qu'il paye; car le i-eporteup doit 
rendre les titres tels qu'il les a reçus, et si, pen- 
dant le report, des intérêts ou des dividendes ont été 
payés sur les titres, le reporteur en doit compte au 
reporté. 

Le titre mis en report rappelle le bien mis en 
gage ou hypothéqué, meis avec cette lUfférenee 
que sur les g^es ou hypofitètpies ou n'i^tiant 
jamùs l'avance d'nne somme égale à leur valeur, 
tandis que l'on retrouve sur les titres qu'on fait re- 
porter la somme exacte qu'on en retirerait en les 
vendant au prix du jour. Le reporteur court douc' 
des risques, rar ù les titres pris en report se dé{«é- 
cient, et n le reporté ne verse pas les 1 00 et 1 /2 à la 
fin du mois, le reporteur n'est plus nanti que d'nne 
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valeui inférieure aii\ iOO ni I /i cjn'oii lui duit. Mai^ 
on B6 fpiranlit contre ces sortes de risques en faisanl 
le report par l'enlremise d'un agent bien connu, qui 
louche une commiEsion cl se rend responsable de 

l'opération. 

L'upiiniliori du n'iioii (.'sl tWis-cdiiimodc, ello donne 
satisfaction aux besoins inverses et rucipnjques dn 
reporteur ou capitaliste,. et du reporté ou pn^étaire 
de titres. Le^ banques d'escompte font des reports, 
c'est un genre de transaction qui leur convient d'au- 
tant plus, que tous les jours on peut ravoir son 
argent en défaisant l'opération. A cet effet, on 
fait reporter par d'autres reporteurs les titres qu'on a 
reportés soi-même, mais on ne paye pour ce second 
report qu'un pris proportionnel à sa durée, qui est 
plus courte. Lesdeuic reports viendront à échéance 
à la fin du même mois, et celui qui a défait le report 
fera compenser par les agents le remboursement 
qu'on lui devra aveu le remboursement qu'il devi-a 
lui-même, et la livraison des titres qu'il devra faire 
aree la HrraÎBon des titres qu'on devra lui Esire à 
lui-même. 
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L'OB 



Pour rendre l'or facilement maniable, on en fait 
du numéraire. Chaque denier est un petit lingot 
d'or aveo addition d'une dose de cuivre qui en aug- 
mente la consistance. Le petit lingot porte un nom 
légal qui énonce indireclemenl combien il contient 
d'or pur et de cuivre; au lieu de peser, on compte. 
Cest ce qui rend le numéraire si commode, on n'a 
qu'& conqiter pour livrer de l'or pur tout pesé. 

Ce n'est pas le nom des pièces qui fait la valeur 
du numéraire, ni le coin, c'est le métal lui-^ëme. 
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La preuve mi usi que [tour savoir combien la mon- 
naie d'un payï vaut en monnaie d'nn autre pays, 
on compare la quanlilé de métal pur contenu duu 
chacune. La preuve en est que la monnaie de cuivre 
et de bronze, laquelle contient une quantité de méta 
tri;s-inférieure à celle qui serait nécessaire pour lui 
donnur la valeur pour laquelle elle circule, ne peut 
l'tre einploy'^e qu'à payer les petits appoints; per- 
sonne n'en reçoit au delà, et personne n'est tenu 
d'en recevoir. La preuve en est que l'altération des 
monnaies qu'on a longtemps pratiquée n'a jamus 
trompé personne. La monnaie altérée achetait tou- 
jours moins, payait toujours moins que la monnaie 
juste, etonnevoulait la recevoir que potir la quantité 
de métal pur qu'elle contenait réellement. 

On fond, on lamine le lingot, on en fiùt des es- 
pèce;, on en fait ce qu'on veut ; mais, pour l'acheter, 
il faut donner autant d'or pur frappé qu'il renferme 
d'or 1 ur non fniiiin'. Il y a plus ; l'ciui qui cùde un 
lingot contre des espèces sait qu'il reçoit des espèces 
usées par le froUement ; il sait que les de l'^e- 
lier monétaÎT« sont payés par une parcelle d'or 
qu'on retient sur chaque pièce; il soit qu'il eattrèa-- 
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difficile ili^ fabriquer des espèces conlenanl très- 
exactement les quantités légales d'or el de cuivre ; il 
sait que par conséqumt on tolère dans ces quantités 
des petites erreurs; il sait tout cela, et il sût en ré- 
sumé qu'en recevant des espèces il reçoit une quaii- 
lilé d'or pur légèrement inférieure à I» quantité 
qu'elles sont déclarées cootenir, tandis qu'en livraut 
le lingot, il livre, lui, de l'or pur en quantUé abso--- 
liunent exacte. 

C'est pour celte ruson que si on demande une 
fourniture do lîngote, on doit payer une prime. Cette 
prime ne peut cependant pas dépasser un demi pour 
cent, car, à cette différence près, et tout compte fait, 
les espèces contiennent toujours tout l'or pur que- 
légalement elles doivent contenir. Si on payait une 
prime plus forte. le fournisseur pourrait se faire des 
liugols avec les espèces, et ne fournirait ùnsi plus 
que le même métal que lui compte l'acquéreur des 
lingols. Opération et bénéfice par trop lacUes et qui 
se rateraient indéfiniment. 

Quand on lut l'oprâation inverse, quand on veut 
faire conterfir des lingots en numéraire, on reçoit, 
il est vrai, des pièces knites neuves, non usées, mais 
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l'or lii-, la ri'lL'niio inoin'lairt' cl l'or qui manque pai- 
suite des erreurs tolérées dans la rabrïcalion, on ne 
le reçoit pas. Par le Dût, c'est encore uoe prime qu'on 
paye; aimi, prime pour convertir le Duméraîre en 
lingots et prime pour convertir le lingot en numé- 
raire. Prime aussi pour faire le simple échange de 
l'orfrqipé àuacoin contre de l'or frappé à un autre 
cwn. Car le rïiangeuT s'astreint, ou à fondre l'or 
qu'il reçoit, ou à le renvoyer dans son pays, s'il 
s'agit de {Hèces étrangères, ou à le garder impro- 
ductif jusqu'à ce qu'on le lui liemaTiild [mur un 
échange en sens contraire. Tout ceci est naturel et 
jnite, car on ne transforme, on ne convertit, on ne 
transpiHle aucun bien, monnue ou autre, sans fkire 
des frais; mais tout ceci, loin d'affaiblir, ne fait que 
mettre en évidence cette vérité absolue que, numé- 
raire ou lingot, la valeur de l'or est identique. 

De même que le lingot vaut autaut que le numé- 
raire, tout lingot vaut autant que tout autre lingot. 
11 ne peut y avoir une quantité pesée quelconque 
d'or pur qui vaille à la même place cl an même 
moment plus ou moins qu'une égale quantité éga- 
lement pesée d'or pur. Ce n'est donc pas une partie 
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de l'or existant qui est monnaie, mais bien la tota- 
lité, et à foute époque il en sera ainsi tant que l'or 
sera monoue. On n'affirme rien de plus oectsia en 
afBniDant qae toute la houille qui existera sera com- 
bustible, i]ue tout le blé sera comestible. 

L'or qui piispeaux hfitels de monnaies n'appartient 
pas à l'État; il appartient en entier aux particuliers 
qui conTertissent leurs barres ou leurs bijoux en 
numéraire. Celui qui a de l'or a droit de monnaie. 
Al'instardu meunierqui, sauf le bénéfice du moulin, 
rend en farine tout le grain qu'on lui donne à mou- 
dre, l'atelier monétaire, sauf la retenue pour les 
frais, remet en espèces, poids pour poids, tout l'or 
pur qu'on lui apporte à frapper, et l'inlép^ité 
de cette reniiso est attesta; par l'empreinte de 
l'État. 

Le véritable fabricant de monnaie est celui qui, à 
see risques et périls, tire l'or de la terre, ai^ourd'hui 
à bénéfice, demain k perle. On voit l'or noareau 
prendre la roule la plus rapide pour aller se confon- 
dre avec l'or ancien; une partie de cet or est arrêtée 
en chemin par les bijoutiers et par les doreurs ; maÏE 
tout, absolument tout ce qui reste devient au plus 
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vile proTÎsion monctairp : liiigol dans les caves, nu- 
méraire dans les cofTres el dans les poches. Que la 
terre rende son or, l'essayeur, le balaneiOT, le poin- 
çon attendent au passage, il ne peut échapper ; 
l'or est monnaie dès ea naissance. 
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LE TANTIÈME MONÉTAIRE 



S'il y a (les enfouipseiirs d'or, lanl pis pour eux. 
L'or enfoui, pas plus ([ue l'or converti en bijoux, ne 
compte plus coiniiie monnaie, et jusqu'au jour où il 
reparaîtra, il est comme retourné à la mine d'où îl 
était sorti. On sait à merveille que l'or est stérile; 
aussi ou se hâte du s'en défaire en acquérant d'aiitros 
hieiis. uikv-siiiv-, iijjréaliltis un productifs. 

Toujoura débouiyt' <fl toujours rembouiïé, payé et 
repayé à l'inBoi, l'or ne iàit que rouler. Ccnnpté, 
mandaté, tiré, viré, délé^é, compensé, on se le 
passe, c'est forcé, de main en main, de caisse en 
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caisse; mais ii brûle, on ne le garde qu'un 
inslanl, on rpjeUe au loin ce funeste trésor qui 
dérobe louU.'s les jouissances, qui ravit tons les pro- 
fits qu'on s(; [irocure suulenieiit en cessant de le 
posséder. La possession de l'or esl un Kacrifice con- 

tÎDU. 

Hak la monnaie est le bien évaluant, le bien cboi- 
sissant, le bien ronlant, le bien qui finme les capitaux; 
elle est ansai utile que la balance, aussi utile que 
l'écriture, ausà utile que la roue, aussi utile que le 
compas, il but toujours en. posséder; le moins pos- 
sible, d'accord; mus n'en pas avoir, c'est intolérable. 

Entre la nécessité d'en avoir et U: profit qu'il y a à 
ne pas en détenir.ilsefaituncoiiqininiis : 

Riches ou pauvres, pour les besoins courants, pour 
lei besoiiu imprévus, tous gardent rni fonds de eusse, 
un fonds de poche. 

Fonds de caisse ou fonds de poche, toute la mon- 
naie est là; il n'y en a]>as aillours. 

Chacun viae à avoir un minimum de monnaie : 
le ndeenaire. Chacun ne garde qu'un maximum de 
moimaie: seulement le nécessaire. Chacun garde un 
fonds monélaîre qui varie suivant que varient les 
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besoins et les circonstances, mais qui est habituelle- 
ment en raison de sa fortune. 

Pour cbacuD , le fonds de caisse ou de poche 
est à la fois un minimum, un maximum, une pro- 
porlionnelle. Ce qui est vrai pour chaque individu 
pris scparémenl est vrai pour tous les individus pris 
ensemble, et c'est ainsi que parmi tous les tantièmes 
composant l'unité du capital général se forme et se 
déclare le tantième monétaire. 

Toute la monnaie existante vaut un tantième du 
capital général, le tantième qu'il est indispensable de 
monétiser et qu'on monélise pour que l'échange de 
tous les biens soit praticable. 

Le matériel roulant d'un chemin de fer vaut un 
tantième rationnel de toute l'enta'eprîse. Le matériel 
roulant de l'échange vaut un tantième rationnel du 
capital général. 



CHAPITRE XXIV 

VARIATIONS OU TANTIÈME HONËTAIBE 



Qu'on suppcee tes payements économiques suppri- 
més: il n'y a plus de leltresdechange, plusde com- 
pensations, plus de banques d'escompte. Quelspec- 
tadel La monnaie court les rues et les routes. Les 
payements effectifs se rencontrent, se croisent sur 
tous les points sans se compenser. Tout le monde est 
obligé (le doubler, de tripler puut-éire, ses provisions 
monétaires. Mais comment les doubler, comment 
les tripler? On ne peut créer de l'or tout exprès. Oii 
prendre donc la provisioD nouvelle? On la prendrait 
d'une manière indirecte dans l'augmentation dulan- 
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lième monétaire. La masse ili; l'orexistanlserailaWs 
plus ncccssairi; qu'etlo ne l'est aujourd'hui, l'or 
aurait une plus grande valeur, le tantième monétaire 
tiugmenlerail. 

Coimiic loiil tanlif'ino. lo latiliiTOP monétaire ne 

car (oiis h's lanli^'ini'!^ jiris lîii^^L'njljle doivent toujours 
former In grande unité, le capital général. 

Soit avec les payements économiques: iiOO,OOOeii 
pesant d'or la valeur du capital général, y compris 
5,000 d'or réellement existant. Tantième moaélaire, 
un pour cent. 

Soit: de 1 à 2 le changemnul qui doit s'opérer dans 
le tantième monétaire par suite de la suppresûon des 
payements économiques. Pour tpie le tantième mo- 
nétaire puisse doubler, il faut nécessairement qu'il 
s'élève à deux pour cent du capital général ; il faut 
que celui-ci viiiile non plus ceut fois, mais cinquante 
fois autant que l'or e.\islunl. Aus^i le capital géné- 
ral cesserait de valoir 500,000 d'or et ne vaudnùl 
plus que 250,000. Rien n'est changé dans ia monde, 
les cultures, les édiGcee, les animaux, les voies de 
communication les machines restent ce qu'elles 
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élaienl, iituis luut \uiil moilié moins d'or ijtiu pru- 
eédamment, car l'or a renchéri liu double. Tous les 
biens, compu'és les uns aux autres, conservent la 
mAnie valeur qu'auparavant, c'est vrai, aussi n y 
a-l-i! là Rncun donimaRi.'. Le donim;ii!e confusle en 
ceci i quiî tous les laulieiues jjruJuclifs Jumiiiu'iil. 
et que, par conlce, k tantième stérile, le tuntieine 
mouétake s'^andit. 

Cest ainsi qu on augmenterait les provisions mo- 
nétaires, sans aii|;menter la masse de 1 or existant , si 
les payements économiques n étaient plus pratiqués. 
Qiacan aurait, en définitive, la même quantité de 
iBonnaie qu'auparavant, mais la fortune de chacun 
serait réduite de toute la plus-value qui serait acquise 
au bien stérile, la monnaie, comparativement à la 
valeur des autres biens qu'il possède. 

Tout ceci démontre l'immenae avantage des 
payements économiques. Certes, ces payements 
économiques ne peuvent pas dîminner Ia quan- 
tité de l'or existant, elle reste, avec eux, ce qu'elle 
serait sans eux, mais elle est dépréciée, le tantième 
monétaire est réduit, le capital général contient 
mmns de bien stérile. 
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Le tantïéme monétaire, heureusement réduit 
par les payements économiques, est encore attaqué 
par l'augmentation progressive de rinventaïre gé- 
néral. 

Le riche a |)liis de monnaie que ie pauvre, mais 
proportioinii'llenieril à li'ur fnrtDne re.-jK'Ctive, c'est 
le pauvre qui a pins de monnaie et le riche qui en 
a moins. Celui qai possède pour 200,000 dont 
1,000 en argent n'a qu'un demi-centième de sa 
fortune en monnaie, le reste te sont des propriétéa, 
des titres, des meubles, des biens (|ni,'l conques. 
Oluî, au contraire, qui a 20 de fortune, 10 en 
vêtements et 10 eu monnaie, se trouve posséder en 
monnaie la moitié de son avoir. Ce qui est vrai pour 
chaque individu pris séparément est vrai pour tous 
les individus pris ensemble. Donc l'augmentation 
de la forhine générale, c'est-à-dire les champs mieux 
cultivés, les édifices plus solides et plus nombreux, 
les instruments plus perfectionnés, les denrées plus 
abondantes, comportent un besoin proportionnelle- 
ment moins grand de momiaie, et, par conséquent, 
si rien n'est changé pour le reste, le tantième moné- 
taire est réduit Plus la terre s'enrichit, se meuble 
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et s'Ginbellil et uioins la fraction slérilieée, moné- 
tisée en estgrande. 

LarépartitiDn des richesses agit en sens contraire. 
Qu'on Euppose des fortunes colosEales peu nom- 
breuses, très-peu finiiiries irioyeimes, un grand 
nombre de gens tout à laii d;ui- lii !!i;ne. Si les ri- 
ches, les trés-riclies, venaient à iiljandonner même 
les deux tiers de leur fortune, il leur faudrait garder, 
n peu de chose près, la même quantité de monnaie 
qu'ils avaient. Mais si des pauvres en grand nom- 
bre, succédantaux biens nbaïKlonniis par les riches, 
parvenaient en même lemps à posséder des moyennes 
fortunes, ils augmenteraient nécessairement tous, el 
d'une manière sensible, leurs fonds de caisse ou de 
poche. Ainsi, presque aucune diminution de mon- 
naie chez quelques-uns et augmentation indispen- 
sable chez un grand nombre. Donc, à tout prendre, 
augmentation de besoins monétaires. Evidemment 
l'époque des fortunes moyennes nombreuses exige 
UD tantième monétaire plus élevé que l'époque 
où les fortunes moyennes sont rares, ou les ri- 
chesses immenses de quelques-uns sont asûses au 
miheu d'une vaste et profonde misère. 
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iNii! clouti! (ju(^ jjar le travail assidu de l'imma- 
nilé riiiveiitairc du monde n'uille toujours en aug- 
mentant; nul doute, non plus, que par le partage 
des successions et par l'accroissenient de la popu- 
lation, l'inventaire général n'aille toujours se répar- 
tissant de plus en plus en fortunes moyennes. Di- 
minué par une cause, augmente par l'aulre, le tan- 
tième monétaire a beaucoup de stabilité. 

D'aillciir.'i. l'augmentation et la répartition de 
l'inventaire général n'avancent que par degrés. 
Ce sont des modifications tn^niques, progressives 
mais lentes. Le tantième monétaire peut tXte a£bcté, 
mais les efTeta n'en sont sensibles que si on 
compare des époques séparées par un long inter- 
valle. 
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Que les mines d'or deriennent fout à coup extra- 
ordinairement fécondes, qué des rivière aurifères 

BoienI découvertes!, que IV abruide. que la masse 
double; l'or cxislaiit pesail ;i,001>, il pèse au- 
jourd'liui 10,000. Que fait rinventaire général? 
n reste ce qu'il était naguère, maiE i'or a doublé 
le chiffre du capital général double aussi. Il s'ap- 
pelait 300,000, il s'appelle aujourd'hui un mil- 
lion. L'invenlaire général valait cent fois l'or qui 
existait : 3,000, il vaut actuellement cent fois l'or 
qui existe : 10,000. L'or est doublé, tous les prix 
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doublent. Chaque bien vaut deuï fois le pesant 
(l'or qu'il valait auparavant; maïs la valeur de 
chaque bien reste k même. Le tantième monétaire 
nécessaire, utile, voulupar les choses, voulu par les 
hommes, n'a pas varié ; il est encore un centième. 

On peut aussi supposer l'événenient opposé. Les 
minés sont taries, on a consommé eu dorures, on a 
enfoui la moitié du pesant d'or. An lieu de 5,000, l'or 
existant ne pèse plus que 2,S00. L'inveataire reste 
ie même, mais soo évaluation en or sera 250,000 au 
lieu de 500,000. Le lantième monéture est encore* 
le même : un centième. 

Si une maîn est placée derrière le verre d'une 
lanterne magique, un grossissement se produit, la 
main pandt devenir énorme. On sait que le grossis- 
Gemenl est fictif, nominal, mais on remarque aussi 
qu' wcune proportion n'est changée, qu^ par report 
à Iculimcnsion de la main, chaque doigt est encwe ni 
plus ni imiius ff und qu'auparavaut.Le capital géoml 
subit ce grossissement quand le poids du tantièmemo- 
nétaire, c'est«-dire de l'or existant, nent k aagmea» 
ter. Alors, tous les prix s'élèvent, alors les prix qui, 
dans un temps ordinaire, aurùent baissé, paraissent 
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ne point baisser, et ceux qui déjà se seraient élevés 
montenl beaucoup plus haut. C'est toujours la lan- 
terne manque. 

C'est justel'inverse pour la valeur cle l'or. Avec une 
existence de 5,000, l'unité d'or adiolait un cinq cent 
millième de l'inventairi; général ; si l'or devient 
10,000, l'inventaire général ne changeant pas, il 
faut deui unités d'or pour acheter ce mërae cinq 
cent millième. Donc, l'uDtléd'or ne vaut plus que 
la moitié. Elle vaudrait, au conh^ire, le double dans 
le cas opposé de â,500 d'or succédant à 5,000. 
L'unité d'or achèterait alors le double, soit un deux 
cent cinquante millième de l'inventaire général. 

Que l'abondance ou la rareté de l'or fessent mon- 
ter ou baisser tous les prix, c'est là une vérité évi- 
dente, partout admise et proclamée depuis des 
siècles. Le raisonnement la démontre, l'expérience 
la constate et la consacre par des faits historiques, 
authentiques et mémorables. 

Que l'inventaire général s'appelle 500,000, 
1,000,000 ou 2^0,000, sa valeur est toujours la 
même : cent fois la valeur de l'or existant. 

11 fàudrait donc reconnaître qu'il y a toujours 
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assez d'or lians le iTiondc e! qu'il n'y en a jamais 
Irop. Quelle cju'en soit la masse, toute celle masse 
vaut eiaclement le même tantième de l'invealain 
général. 
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VALEUR HKELLE DE L'OR 



L'exploitation continue des ^sements aurifères 
fait que la masse de l'or existant va toujours en aug- 

infititanl. d c't^st là un nvanlagc. Si elk n'iuigmen- 
taitpns, l'or iiticifin, ilcviuil siiffiri! à des populations 
plus nombreuses, Uevieudrail plus rare, plua pré- 
cieux qu'il n'étaU. L'emprunteur qui a reçu un d'or, 
avec lequel il a pu acheter un SOO millième de 
l'inventaire (îénéral, ne pourrait plu», à l'époque du 
remboursemeiil dt- reiDpruiit. se proi^uriT ce un d'or 
à rendre qu'en le payant beaucoup plus cher, c'est- 
i-direen cédant non plus un cinq cent millième de 
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l'invcritairi; f^nicral. mais peut-i'lra i\p\n ;perte pour 
romprunliîur : 100 pourceiil. 

La masse de l'or existant, tout en augmentant, 
n'attente pas outre mesure, et c'est là un 
autre avanlîii;e. Si l'ausmeiilalion était trop forte, 
l'or ik'iifiiiiiait li'0]i ;Lhtii daiii. liuii peu préciem. 
Ce serait alors ie préteur qui subirait des pertes. 11 
avait prétéde l'or à grande puissance, on lui rendrait 
de l'or déprécié, de l'or dont il faudrait une plus 
^nde quantité pour aclieler toute chose. 

Grâce à la monnaie d'or, rempriiiileur peut em- 
prunter sans crainte, le prêteur peiilprèter avec con- 
fiance. 

Toute autre monnaie wrait exposée, beaucruip plus 
quel'or nel'eat, àdcsin'-fîalilés d<t production, à des 
Tariotions de masse, et parconsikpipnlàdesvarïationa 
de valeur beaucoup plus fortes et fréquentes. 

Toute autre monnaie produirait donc des injustices 
continuelles tantôt contre les préteurs, tantôt contre 
les emprunteurs. Le commerce de capitaux ne serait 
plus qu'un jeu de hasard, d^ calamités seraient 
toujours imminentes. 

Grâce à la monnaie d'or, les générations peuvent 
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tralltir entre l'Uis. Un jil'iiI ecluinger des cujjilaux 
d'un siècle à i'aulre. L'or garantit l'équivalence des 
cafMtaux échangés. 

Excellent pour former les capitaux, l'or est, en 
outre, entre tous les biens, celui qui est le plus 
propre à cvaluor, choisir, rouler tous les autres biens, 
c'est-à-dire le plus propre à remplir toutes les fone- 
liona monétaires. 

L'or est un corps simple loujours identique. 11 ne 
prèle à aucune confusion: ce n'est pas le blé de tel 
pa\s, de lelli; année; ce n'est pas le fer de telle ou 
telle qualité, f^uand on dit que tel bien vaut tantd'or 
pur, tout est dit, l'évaluation n'est pas douteuse; 
quand on doit livrer et qu'on livre tant d'or pur, le 
payement est partàît. 

L'or pur se pèse facilement, même quand il esl 
combiné et fondu avee d'autres matières, car l'or 
peut être essayé : à ne le loucher que sur un point 
on vérifie le degré de pureté de loul un lingot, et sans 
le foudre ni le décomposer, on sailla quantité eiacte 
d'or pur cpi'il contient. 

La niasse de l'or existant est d'un volume et d'un 
poids exceptionnellement commodes. Si ta masse mo- 



seraient lourdes, (tncombi'anles, peu portatives; si la 
masse était moins considérable, lespièces de iwmnie 
seraient trop légère)!, trop minces, peu maniaMes. 

L'or est dÏTisible, la (.élite érnriûmic se fait or et 
vaà la caisse d'épnrgin'. 

L'or est tuBible et mullcuble; on le transforme en 
numéraire sons tous les régimes et bous tous les foiv 
mate. Au creusel, le souverain redevient matière 
brute; puis, el siiiis iléilitil. la luafiiTe se trouve à 
no(i\Mu dtinier an lialaiii.'icr. 

L'or est solide et résislaiil; il esl slérile, mais il ne 
se détériore pas, il se conserve tout seul «t sans 
frais, il ne se rouille pas. De moitié dans tous les 
échanges, il survit à toutes les valeurs. La première 
pépite qui brilla aux yeux des hommes circule peut- 
être encore etcirculera plus qu'elle n'a circulé. 

Docile aux empreintes, l'or tes conserve. En les 
coneervent, il déclare son poids, son pays et son 
temps. Le denier est une médaille, le pile d. croix 
est une science. 

L'orest tns-recoDnaisiable; sans demander d'oà 
il Tient, uns voir la main qui le paye, un son vibrant, 



Digilizeû by Google 



VALBUB AÈSU.S OU L'OB lU 
une couleui' éclalante, un poids iniiiiilable, an- 
nOBcent que i'or est présent. 

Avec un tel matériel roulant, la circulation n'a 
rien à craindre. L'or marche d'un pôle à l'autre, ïl 
revoit les aiitijimlps qu'il avait qiiitlés, tous les 
mardiiis lui smil oincils. ou [ilulôt le gluba n'est 
qu'un marclii- pour lui. Inaltérable, il Ir.ivei'se et 
l'cepoce et le temps; il est digne de convoyer la 
grande mutualité, la mutualifé de l'échange. 

Tout lor esl iniiiiniTie l't tout l'or sera monnaie, 
mais il n'y a qu'un (■inelteiir d'or : la nature. 11 n'esl 
donné à pei-soime d'ajmiler un seul atome à cette 
monnaie qui sort des entrailles de la lerre, La valeur 
de l'or n'est pas absolumeEit constante, car sa masse 
peut varier, mais la masse et la valeur de toute autre 
nManùe seraient beaucoup plus variables, et mieux 
valût certainement, pour la masse et la valeur de la 
monnaie, s'en remellre à la force des clioses qu'à 
l'arbitraire des hommes. 

L'or ne connaît pas de frontières, tons les idiomes 
le connaissent, il rend sociables des peuples éloignés 
que les idées, tes religions, la politique ne pourraient 
aborder. C'est que l'échange est nécessaire, c'est 
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(|ue la monnaie est indispensable pour l'échange, 
c'esl que l'or est la meilleure monnaie pour 
l'échange du préeenl et pour l'échange da futur, 
c'est que l'or est cautionné par les limites d'une pro- 
duction régulière, c'est que la nature est garante. 
L'univers entier se sent lussuré. 

Toute monnaie dépourvue de garantie naturelle 
peut circuler dans un pays, mais elle y est comme 
bloquée, elle ne peut circuler au dehors. Le monde 
la dédaigne. 

Infiniment plus apte que Ions les aulres corps 
au rôle si important, si délicat, si nécessaire 
de monnaie, HH-]l le moins beau des métaux, ne 
serait-îl ni préféré par l'art ni chéri par le luxe, l'or 
serait encore précieux. 

Pourquoi donc s'étonner de la valeiu" de l'or? 
Pourquoi dire i(ue ce n'est qu'une valeur de conven- 
tion, un signe représentatif de la valeur, mais sans 
valeur par lui-même? La valeur de l'or n'est pas plus 
m^lérieusc que la valeur du fer, du bois, du Ué, de 
toute chose. La valeur d'un bien dépend de la masse 
qui «I existe et de son utilité comparée à l'utîlilé des 
autres I»ens. L'utilité de la monnaie et de l'or 
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(.'umiiiL' muiiiwit; usl lividciilc, fi'aj>panl(:, iib^uiiiy. l^i 
mesure iJe eutlu Lilililé esl donnée par le besoin que 
chacun a d'avoir une certaine provision du bien évu- 
luant, choisissant et roulant; et ce besoin est néces- 
siiiieinL'iil |ii'o|iiii'lioiiiii.'1 ii lu musse de l'or existant, 
ii la vuIlui- di; |■ill^i■litaiI■l; de chacun, à la valeur 
lit! riiivi;iilaii'i.' ilu niuiiilu. 

La valeur de l'or esl si rutionnelle qu'rlle oliéît 
à tous les eiroris qu'on fait pour l'amoindrir. Un 
veut amoindrir la valeur de l'or parce que l'or ne 
rapporte rien, parce qu'il est stérile, parce qu'on 
a intérêt qu'il vaille le moindre tantième possible du 
capital général. Ou arme à celte dépréciation par 
les payements i^cononiiijnes q\ii réduisent les provi- 
sions monétaires. Dirninner les provisions moné- 
taires, ce n'est pus faii'o dis|iaraitre des quantités 
d'or; non, on n'eiL jette pas à la nier, la masse 
reste la même, mais sa valeur est moindre. 

Ainsi, l'or n'es! jamais ni Irop ni trop |ieii pré- 
cieux, il est toujours justement el utilement pié- 
cieux ; sa valeur est dictée par une loi de propor- 
tionnalité, souveraine et bienfaisanle comme la jus- 
lice elle-même. 
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L'ARGENT 



L'or est In plus noble, c'est-à-dire le plus rare 9t 
le plus inaltérable des métaux. Après l'or vient l'ar- 
gent. L'argent sert aussi de monnaie. Les minesont 
donné peut-être qiudre-Ttngts ou cent fois plus d'ar- 
gent que d'or. Celte abondance permet d'employer 
une quantité énorme d'argent à faire autre chose 
que de la monnaie. Mais cette abondance fait que 
l'argent vaut beaucoup moins que l'or, il est moins 
prédeux. 

Certains pays ont une aeule monnaie, les uns l'or, 
les autres l'argent. Les pays qui payent en or 
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pour les a|)|ioints; mais, en gL-iieral, ie mùlal ar- 
gent n'est pour eux qu'un bien évalué. L'or est à 
son tour simple bien évalué dans les pays qui 
payent en argent. 

Il V a aussi (les pays ou les deux métaux sont em- 
ploves simiiltanemenl comme monnaie. Dans ces 
pays, pour établir deii\ rnoniiaios. il a lailn fixer un 
rapport de valeur entre I or et l arj;eiit. il a lallu 
établir qn une nintc de poids d orvaut invariablement 
un (!itI{iiii nombre (1 unites de poids d'argent. Tant 
que I <>!• el 1 arf;ent se inaintteiment réellement 
dans le rapport de valeur {\iim a iiïe, les deux 
monnaies circuienl smniltanemeni: mais sil arrive 
que le rapport de valeur vane pai' uue plus grande 
importation ou erportaton de l'un ou de l'autre 
tnelal; alors, dans ces pays a double monnaie, 

I i [i 1 I u I I I I I II 1 I I ni 11 
I envoie au dehors, ou quelquefois, par exception, 
on le conserve dans l'aliente d'une plus-value encore 
plus ^iide. Quand on en en est là, personne ne 
fait plus frapper de monntùes avec le métal ren- 
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lin rapport diR'erenl eulre la valeur de l or el (îeile 
de 1 argent. 

Quant aux pavements entre deux pays dont I nn a 
seulement I or pour monnaie, el 1 autre seulement 
I argent. . on tient toujours compte des variations 
de valeur qui surviennent entre les deux métaux, 
absolument comme on ferait entre deux métaux 
non monétaires. 

Le i>a\ s il monnaie double pave toujours avec la 
seuil' iiioiiiiaii: riistee eu rirculalion. celle qui est de- 
[jictieu. C rst pii;vii, ijersoiinu u a compte être paye 
awt: l iuilre métal. 

La simulianeilo des deux monnaies est fa- 
vorable aux débiteurs, car ils ont toujours 1 option 
.de payer avec le métal qui a perdu Je sa valeur, 
tandis que le créancier n'a pas le choix, il doit tou- 
jours accepter le métal qu'on lui livre. 

Quant à l'institution monétaire, considérée au 
point de vue général, elle n'est nullement compro- 
mise par cet emploi simultané de deux monnaies. 

L'argent fonctionne comme de l'or encom- 
brant. Il laut tantôt un peu plus, tantôt un peu 
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moins d'aigeiit ]mhii' tuuniii- iiiii- \,di'iir i-gak- à Ui 
valeur d'un puids donné d'ur. Voilà [oui. Tous les 
biens s'évaluent réciproquemenl, et toutes lei mon- 
naies en font autant entre elles. 

Si l'or nVvisljjl pas. ct'sl l'vidfîiiinn'n! l'argent 
qui (If vieinlmil iinmiiaic iiniipii' l'I i;rTii'ralp. L'argent 
aurait toujours un grand défaut, il est volumineux 
et peu portatif. Si l'or dïsparait§aît , il fau- 
drait désirer que l'argent dispan^t aussi dans de 
fortes proportions. Raréfié, il Riiprnpnterait de va- 
leur, il ni! snrait plus l'ni'Dmliraul, il aurait Ift méniP 
mérite que l'or disparu; ce qui revient à dire que 
si le métal or n'existait pas, il y aurait trop de métal 
argent. 
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GÉOCHAPRIB HONfiTAIRE 



Le tanliènie monélaire du monde ne peut être que 
la moyenne des tantième!i monétaires des différentes 
région^ comme un tanlième monétaire régional ne 
peut être que la moyenne des tantièmes monétaires 
individuds de la r^on. 

Telle région de l'Occident produit la matière mon- 
naie. L'or est nécessairement un tanlième considé- 
rable dans l'inventaire de ce pays. Un tantième 
monétaire élevé détermine ordinairement des prix 
peu élevéi ; mais ici les efiëls du tantième élevé sont 
plus que contrebalancés par la masse énorme et ton- 
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joins iciioliM'It'L' dunt le laiitiymf se l'iimiMisf. Dnii? 
Vf) puYS, l'uruuiie faible [juissan ce, il e^tnlioii mnv- 
ché, il en faut beancoup pour acheter loule chose. 

Telle Fégïon de l'Orient abstH^w des quantités de 
métal précieux. Mais ce métal ne fonctionne pas 
comme monnaie, on l'enfouit Pourquoi? Peul- 
ùlre faroa que la défense de prêter à intérêt empêche 
le commerce des capitaux futurs , et plutôt que de 
prêter sans intérêt, on préfère, el c'est naturel, en- 
sevelir l'or. Gel or disparaît, il ne circule plus, il 
cesse, pour ainsi dire, d'exister ailleure qao dans la 
mémoire de l'enfouisse ur. Le tantième monétaire de 
Cl- pays reste cependant élevé cooiiue dans tous les 
pays cil les cocumuiiicatioas sont difRcilea et les 
échanges peu développés. 

Telle région du Nord est très-riche, son inventaire 
est immense, les fortunes particulières y sont Irèfr- 
inégales, les ]javeni(;iits économiques pratiqués sur 
une grande écliell''. Le lanlième monétaire y esl 
par conséquent peu élevé. L'or esl moins puissent 
qu'ailleurs, tout parait plus cher qu'ailleore. L'bahî- 
tanl de cette région qui se rend à l'étranger troOTC 
que l'or achète plus que chez lui. 



(;f:n(iHM'KiE monktmrk vm 
Tclli' région A\i Midi l'sl riiissi lii'i^-iii'lic. m<u 
invenloirc est imineiisc, inuis Ic^ fni'IuinB y sont 
plus réparties, les payemenls économiques moins 
usités. Le iantiome monétaire y est plus élevé , l'or 
est plus puissant qu'an Xord, tout paruil meilleur 
marehé. Quand i'Iiabilanl île l'cllo iéf,'iuii se rcinl 
dans le Nord, il trouva que l'oi^ achète moins qu>i 
chez lui. 

On ne s'expatrie pas, on ne quitte pas le tra- 
vail qui fait vivre sur place, parce que l'or achète 
davantage ailleurs. C'est là ce qui fait que la difFé- 
reuce entre la puissance de l'or est permanente d'un 
pays à l'autre. Chaque région vît avec son tantième 
monétaire comme avec son climat, avec ses prî\ 
comme avec sa langue. 

Dans chaque pays, le tantième monétaire se fonne 
rationnellement par l'utilité de la monnaie compai éo 
aux autres utilités. Partout le tantième mon ('loi l i' 
indigène se défend tout seul. Aucune volonté parli- 
culière ne peut le faire varier, car tui-mèine, le tan- 
tième, est an fait qui exprime l'accord de toutes le^ 
volontés et de tous les besoins. 

Comme le tantième monétaire du monde, cl saut' 
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lie lentes nnKliliiMlions infiimiiiups. It-s taTititrme> 
monétaires régionaux pement être, eux iuisbi, con- 
sidérés permanents. Il se peut néanmoins qu'un tan- 
tième monétaire régional vienne k être fortement se- 
cmc. r.'f-st dans le i iis d'iiin' panique provoquée par 
cl' fir-amli (>\ ihu'iiimiI- imlilii s, Alurs on oublie que 
l'or est stérile, et nn m souvient que sa valeur est 
plus fixe que celle des autres biens, on se souvient 
qu'il est inaltérable, peu volumineux, fecile à garder. 
On vend tout pour itvoir df l'or. La ma^si' de l'or 
reste ce qn i'lli' litiul. iumis loiitf rhu^i' \aul moins 
d'or. C'est le lanlipme monétaire qui augmente ; si 
la monnaie valait un pour cent de l'inventaire régio- 
nal, elle peut en valoir deux pour cent en pleine 
panique. L'inventaire régional cesse de valoir 
fiOO,000, il no vaut pins que 2!in,000. quoique 
l'or existant soit enœre ,000 pesant. 
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CHAPITRE XXIX 

LES COURANTS MONËTAIUSS 



Le tantième monétuire du monde BUbdivisè en 
tantièmes monétaires régionaux constitue la statique 

<le la monnuie. Le mouvement des masses moné- 
taires en cnristiliie la dyniimique.L'or voyage. Uya 
des courants mont laires. 

Quand toutes les compensations sont faites entra 
les payements que les pays se doiventrécijtroquement, 
il reste un solde à payer ou à recevoir. Ces soldes, 
il faut les payer en or, et on les paye en or. L'or 
émigré d'un pays à l'autre. Le cas se produit soureot 
à l'occasion des emprunta qu'un pays négocie au 



cfiAriTiii: \m\ 
• Mwn. \m |>^.v .■ni|>rmite .-xpi.rtt; dos titivs qu'il 
rujiiliuiirseru |>liis lai'U. iitaii un alteruluiit il faul lui 
payer ces litres. S'il ne se présente pas de lettres do 
change, de com|)ensatïons directes nu indirectes, 
l'envoi d'or psI inovilable p,i immi.'diiil. 

L'or |iL'iil MiiifiLvr. par cmthiiIc, d'iiiip n'^ioii du 
.Midi el immigrer d<ins une région du .Nord. Dans 
ce cas, le Midi se trouve avéc plus de biens éTalués 
qu'auparavant el avec moins de bien évaluant : de 
monnaie. Au Nord, c est 1 inverse : il v a moins de 
biens évalués et plus de monnaie qu auparavant. 

Que faille tantième monétaire au .Midi el au Nord? 
Il reste pariout ce qu il diut. mais des i-hange- 
ments opposés se juodmsenl dans les deux régions 
relativement aux pris. Le ^o^d, a\nnl plus de mon- 
naie ipi'il n'en possédait, se comporte comme se com- 
porterait le monde entier si l'or ctail [)roduit en plus 
grande ahondnnce. Tous les prix montent. L'or nou- 
veau et l'or ancien ajoutes forment encore le même 
tantième de l'inventaire régional. Le Midi, ayant 
moins de nuinnaie qu'il n'en possédait, se comporte 
comme se comporterait le monde, si an enfouissait 
une partie de l'or existant. Tous les prix baissënt 
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CIL |iiii[iiiL'liiiii lit; Imiuiiiilili' d'or liii un lait cmifjrer. 
Loi- qui reslu forme r-iicore le même tadliéiue de 
l'ÏDventaire régionaJ. 

La bnisse des prix serait moins forle au Midi si 
l'or (jiri 11 innisri' avait rlé domié (iratuitemeot à 
l'i'lviiiif-of. i;u- 1 im-'i\VK (il.-.- (lenri-es ou iliis tilies 
i|ii'il [layi; aiij^mi.'nli! tu^ iuu.s^l's des tutilinnes non 
monétail'es, el raiignienlatinn des masses ne [leul se 
faire sans déprécier les unités qui les cumpuseiit. Au 
Nord, c'est l'inverse; la hausse des priv serait moins 
forte, si les marchandises ou le.f litres exportés 
avaient été donnés gratiiitenii'ni. on si l.'or ipi'on a 
reçu avuit pi'H eu voyage. 

OrdinaireniL'Ml, l'or ne ïiiliit qw. des variations 
externes de valeui', c'esl-à-dii-e qu'il ne fait que re- 
fléter en eens inverse, et une à une, les variations in- 
ternes de la valeur des autres biens. Ainsi, si le blé 
abonde, l'or vaut uni; plus grande quantili; de blé. 
Si le blé est rare, l'or en vaut ime moins grande 
quantité. L'or change ici de valeur, mais seulement 
pour le blé. Il vaut encore ce qu'il valait auparavant 
en fer, en immeubles, en toutes choses. 

Mais si c'est l'or hii-mènie qui abonde oii qui se 



Cil A m' RE XXIX 



i-rirftii-, allirs ^a valeur subil une variation interne: 
l'or devient plus cher ou meilleur marché pour le 
blé, pour le fer, pour l'immeuble et pour toutes 
choses. 

Le courant monétaire atteint la niasse monétaire 
d'une région, il y provoque une variation interne 
dans la valeur de l'or, il y détermine une secousse 
monétaire, c'est-à-dire une perturbation de tous les 
prix. 
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CHAPITRE XXX 



LSS SECOUSSES MONfiTAlRES ET L'ËLËVATIO» 
DE L'ESCOMPTE 



Lorsquune secuu.—i' Liituici^Lirc m; tlculare. h 
ilifTerence dans la valeur de I m- enin: un pays et 
L'autre n eat pas une différence pemianenle et 
irréductible comme la ditïereiice produite par les 
taiiliGmfis moiiptaires inL'({au\ : c est une difTpi'eiici' 
a<'r;LileiilRlle. unnrmalf. cuiitraire a la iialure des 
choses et qui ne peut durer. L équilibre doit se 
rétablir, tout le monde y travaille. 

Sans qu'iHi tienne conseil ni au Nord ni au Midi 
toutes lea volontés sont unanimes. Le mot d'ordre 
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e»! (luiiuc |iar le buii aum. Que fait le Midi, la ré- 
gion (le l'or rendiùri, île lous les prix tombés? il 
tesse (l'ini|>orter les mai-cliiiinlises du \or(l. mar- 
chunilises qu'il faudniil pajer uvou de l'or devenu 
plus précieux. Il s'abstient surloul de lui prêter des 
fonds. Comment le Midi, qui a peu de luopnaîe, 
prèterail-îl au Nord, qui en a beaucoup? 

En même teni{)s iiii'il su^iiend achat» el ses 
prêta à l'étranger. Je Midi cberche à exporter lui- 
même des marchandises et à importer de l'ur, 
de cet or qui est devenu bon marché aa delà de 
la frontière. Tous les négociants, tous les banquiers 
agissent dans le nièini; but; il y va de l'iiitérèl de 
chui-iiM, il ) \n dune du inihliu; bref, le ]jays 
tout entier sent (lu'il es) nécessaire d'arrêter la 
sortie de l'ur, ou, pour mieux dire, il sent qu'il 
ferait de mauvais achats, qu'il prêterait a mau- 
vaises conditions, si , en ce mument . il achetait i>ii 
s'il prêtait dans ii;:- |>a\^ uii l ui- abondant. 

Tout baisse donc uu Midi : les titres, les immeu- 
bles, les denrées. Ceux qui ont besoin d'or sont 
obligés de le pa^'er plus cher, c'est-à-dire de don- 
ner par uuntre un autre bien en plus grande quantité 
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qu'à l'ordinaire. Ceux i[ui venileiH des créuiices sonl 
(d»ligés de les vendre à meilleur marché que d'habi- 
tude. Ceux qui foDtescompterdes lettres de change, 
des efièb à ordre sont obligés de supporter un es- 
compte plus fort que dans le temps normal. Rien 
de plus inévitable. 

Un marchand de fer a vendu avant la secousso 
monétaire telle quantité <le fer cutilre 100 d'or en 
un effet à ordre écliéanl danK trois mois. Natu- 
rellement, en vendant à (rois mois il a fait payer 
le délai à son acheteur. Il aurait donné son 
fer pour 99 d'or au comptant, il l'a donné à 100, 
à trois mois, parce que l'escomiite courant est à i 
pour cent l'an, ou 1 pour cent les trois mois. 

L'acheteur a donc souscrit cet eSet de 100 à trois 
mois. 

Tout à coup la secousse monétaire se déclare. 
L'escompte s'élùve à 8 pour cent l'an , ou 2 pour cent 
les trois mois. Le marchand de fer ne trouve plus 
que 98 d'or, s'il fait escompter l'effet do 100. Aurait- 
il raison de se plaindre, d'accuser quelqu'un? 
Nullement. Le un pour cent exigé en plus par 
l'escompteur n'est pas une augmentation d'iutérèt 



Digilizedby Google 



c'est une prime à l'uvaiitage de l'or actuel qui est 
rare, et au désavantage de l'or ditVéré qui sera 
d'une abondance probablement ordinaire. Pourloul 
dire le marctiand de fer, avec les 98 d'or qu'il reçoit, 
pourrait racheter ce même fer qu'il a rendu. Le 
fer était vendu 100, ce qui faisait 99 en réduisant 
l'opération au comptant ; mais actuellement l'or a 
reiicliéri, et l'or n'a pu i-cncluTir di'précianl 
tous l(!S autres hiens, le fi;r est donc tombe à 08. 
Si ie marchand avait vendu au comptant, son opé- 
ration aurait été consommée à 9SI ; mais il a vendu 
à terme , lui seul doit en supporter les conséquen- 
ces. Vendre du fer à terme, c'est bel et bien ucheler 
de l'iir il tenue; cl, eu aclielaiit de l'or à Imiie, 
on n'aclièle pas le droit de le revendre, à prix fixe, 
avant l'échéance. 

Est-ce que le marchand de fer rend compte du 
bi'Ui-licR qu'il recueille ipiand il se Irntive dans une 
silualion o|i|iii-ii'e? Car il lui arrive aussi de Mïnilre 
du fer quand l'or est rare. Ce jour-là, si l'escompte 
vaut 8, il fait souscrire à son acheteur un effet 
de 100 à trois mois et lui livre telle quantité de fer 
valant 98 au comptant. Puis, si tout àcoup l'escompte 
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lOmhe à 4 et qu'il lasse escompter son efTtit de 100 , 

il touchera 90 (il non pappoiilemfntîlS.qiii siiiTiraienl 
pour le faire roiilrur dans .■■lui |iri\ \fiiU:. 

La véritij ost que quand nu vend à leniie 
otl est encore passible de k dqjnicialion des 
marchandises vendues, éi celle dépréciation a 
pour cause le renchérissement de l'or. On ne 
cGsBe de courir de risque que le jour oïl l'enga- 
gement souscrit par l'utheteur est éebu el acquiltc. 
Quand on possède des eilets à ordre, ou doit : ou 
àltendre l'or Futur qu'ils pronietienl, ou, si l'on 
veut vendre cel or futur contre de l'or actuel ren- 
chéri, payer dcuï différences r 1° La diflërence du 
temps : J'escompte ordinaire; 2° la difTérence de 
valeur entre l'or qui est rare et l'or qui ne sera 
pas rare : l'escompte supplémentaire. 

Peut-on dans une année de mauvaise récolte 
emprunter du blé pour le restituer l'année suivante 
sac pour sac, et ne payer à cet échange que des in- 
térêts au taux ordinaire? Ortainemcn! non, car 
l'agriculteur livierail im lilé rare, de grande valeur, 
et recevrait par contre un blé d'abondance el de 
valeur pn^ableïnent habituelles. Les intérêts au 
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laiix ordinaire ne l'indemniseraient pas de l'évATi 
entre le prix du blé donné et le prix du blé 
rendu. 

La valeur de l'or n'est pas aussi changeante 
que la valeur du bit) ou des autres biens, il s'en 
l'aul, et c'est pourqnoL on a pris l'or comme 
inoiinoie. Mais, de ce que l'or est une monnaie in- 
comparable, il ne s'ensuit pas qu'il soil abat^uoieut 
immobile dans sa valeur. L'immobilité de valeur 
suppose en même temps l'immobilité de lantièine 
et l'Immobilité de masse, suppoMtion absurde, fait 
impossible. 

Mais on im peut dire que la valeur de l'or est 
sujette à variulion sans reconnaître que si en temps 
de variation on échange de l'or futur contre de l'or 
présent, il faut, pour établhr l'équivaloiGe, tenir 
compte non-seulement de l'intérêt, mais ausn de 
l'écart entre la valeur de l'or qu'on cède et de l'or 
qu'on reçoit. 

On ne garantit plus désormais le prit du pain aux 
pauvres; doit-on garantir le pnx de l'or aux ridies? 

Heureux encore les escomptés quand une secousse 
monélairesefmtsentirILadépréciation wt générale, 
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ruineuse. On ne peut vendre ni tïlre» ni denrées sans 
subir des pertes énormes. On vend au contraire les 
lettres de change el les effets à ordre sans autre 
préjudice que quelques semaines d'escompte cd- 
culées à un taux annuel plus élevé. Si tout le monde 
pouïdt traverser la secousse monétaire à de pareilles 
conditions, on devrait s'en féliciier. 

L'élévation de l'escainple pendant la secousse eal 
un fait spontané, aussi spontané que la secousse ellfr^ 
même. Elle est une manifestation naturelle' de la 
corrélation d'équilibre qui existe entre toutes les 
valeurs, elle est en même temps une demande de 
secours monéfaire que les pays da dehors «itendenl 
toujours. 

Dans le Midi les prix s'abaissent et l'escompte 
s'élève; aussitôt les yeux sont tournés cl les bras 
BonI tendus vers le Midi. Le Midi vend à bon marché 
se§ denrées, il donne i bes prix ses propres (thïs 
et les fitres étrangers qu'il a en portefeuille : on lui 
achète. La devise Midi (lettre de change ou effet à 
ordre) est soumise à un escompte tns-pmiluclif : 
l'étranger se fait l'escompteur du Midi, et par suite 
son débiteur immédiat. Mais l'étranger ne trouve 
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attendu que \c Midi visité par la secousse monétaire 
a ralenti loulea ses importationfl et ne doit rieu aa 
dehors. L'eiranger ne peat se libâ«r qu'en eipé- 
diunl de la monnaie, on des devises élraDgères. 
M lrmi|;é['i!s sont eltes-mênies de la 

monnaie toute prête, car le Midi, n'ayant aucuu 
pavement a faire à l'extérieur, ne peut que les 
envover aux pavs qui doivent les payer ; il les y 
envoie en elTet. les y fût escami^r et se fait remellre 
le numerau'e. L or arrive, l'équilibre général m 
rétablit: la secousse passe. 

guc SI quelque iini>rudent voulait empêcher lu 
liniipse nnturelSe et salut^iire de l'escompte, il lui 
randrall oFTrir de l'or renchéri au bas prjx qu'il valait 
avant le renchéritsement, Alors tous les porteTeuilIeB 
se vtdcrmenl, fous les porteurs de lettres de change 
demanderaient en foule à se faire escompter. 

S'il cuiitinuL' à fournir de l'or à ba-; [iriï, l'cs- 
compteiir sera bientôt à court. Mais le vertige le 
domine, il a promis d'escompter à \ioa marché, 
il veut persister; il paye en billets de banque, Ces 
hilicis sont remboursables en or et à vue. L'escomplé 
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Ta au remliolirsi'mcnl. il connail à lïiervcillt; la 
utuation : \a monnaie étant chère, il euspendail ses 
«chalE au dehors ; mais oa lui donne de l'or à boa 
marché, il en proGte, il continue ses achab el ses 
prête à rélranger. Le pays iiiaLii|iiail <Voi\ voilà que 
l'or continue d emigrer. 

L'eacompleur augmente sdii capital, il vciiil les 
titres, les rentes dont i! est jiropriélaire, il en avait 
même vendu d'avance en prévision de la secousse, 
il vend toujours, mais quoi I L'or qui lui arrive 
n'augmente en rien les ressources monétaires du 
pays, c'est de l'or qui entre dans une caisse, mais qui 
EOrid'une autre, ouquipassesimplement d'un compte 
à un autre ; la pénurie générale est encore la même, 
avec celte aggravation que l'or va se trouver dans 
l'endroit le plus dangereux, dons les mains d'un 
prodigue qui le donne trop bon marché, et qui pousse 
ainsi à une nouvelle oxporlalion. 

L'im|jru(leLit escoiii|iieur comuience à (louler de 
lui-même, il voudrait trier les eiïets qu'on lui pré- 
sente à l'escompte, n'en prendra qu'une partie, re- 
fuser les autres sous prétexte qu'ils sont mauvais. 
On lui en fera dei bons, les maisona les ping puis- 



sanips (il! l'plranfîer Sironml sur les maisons les plus 
puissantes de l'intérieur. Le bénéfice est cerlain ; on 
a oiireit un grenier d'abondance, on y vend l'or au 
rabais, on a bien le droit d'en adieter « on en 
lionne le prix afficlié. 

A ce travail, les proiisinns monétaires du pays 
sont vile cnlaméos. L'alarme est donnée. La foule 
aa.'diirl. et, les liillels à la main, elle redemande 
ini|H;rieusemenl, elle exifje son or. L'escompteur esl 
forcé de s'avouer impuissant; il va tomber; mais 
sa chute écraflerait trop de monde, en le timdra 
debout sur la honteuse béquille du cours forcé. 

La secousse monétaire ne se déclare presque 
jamais dans un seul pays. Ordinairement plusieurs 
pays yoieins la subissent en même temps soua l'in- 
fluence d'une ftirle exportation de méUi préràoix 
qu'on envoie dans une contrée lointaine. Alors ces 
pavs n'(!nfuiil i|u'im, au point de vue monétaire. 
La baisse des pris y est commune, toutes les cotes 
signalent des cours descendants, les lettres de 
cbange subissent dans Ions ces pays A la fois un 
escompte plus élevé, car l'or y est partout très-we, 
ti-ès-précieux. Tout cela est inévitable. Le phéno.. 
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mène contraire se produira dans tous ces pays quand 
l'or y reviendra de n'importe quelle partie du 
monde. Hausse générale de tous les prix, déprécia- 
lion de l'or, baisse de l'escompte. 

Evidemment, si un pays prétendait CEfiompter à 
bon marché quand plusieurs régions subissent la 
même secousse par défaut d'or, il n'irait pas loin. 
Il serait seul contre tous, seul contre la gravitation 
universelle. Tout son or partirait avec une vitesse 
enrayante. Eh bien, le pays qui perd son or, qui n'a 
pim pour monnaie que du papier, descend bien bas. 
I^s Iransacfions snulTrenl à l'intérieur, et toute puis- 
sance d'acbal, toute facilité d'emprunter, tonte 
posùtnlité de prêter sont compromises à l'cxtérieiir. 

Les secousses monétaires sont des accidents de 
force mq'eure, el les remèdes qu'on suggère contre 
elles ne sont point des remèdes. Qu'on augmente le 
capital des banques, qu'elles réalisent tous leure 
Httee, qu'elles reçoivent même un secours inespéré 
par ia découv^ d'un grand trésor enfoui : tout est 
en vain, si l'escompte reste staUonnaire. Ce n'est pas 
en versant de l'eau dans un canal oîi des fiiites se 
sont déclarées qu'on rétablit son niveau; c'est tout 
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d'itlionl en aiTi'liirit lis [iiilus. Si lu monnnir cnniinuf! 
à Ëortir, ilos silos remplis d'or y passeraient, ëë- 
compler au-dessous du taux nalurâl, c'est défier la 
lempéle, c'est se jeter dans l'abime et y entralDEar 
tout le monde. 

Partout et toujours le principe du tantième moné- 
taire gouverne les prix avec la rigueur de la règle 
de trois. 

Exportation d'or, importation de denrées ou 
titres, c'est la baisse des prix- Importation d'or, 
exportation de marclmndises oa titres, c'est Ift haïuae 
do tous les prix. 

Sf!nls, )(!= poiipifis ptiliei'S siivpiit ce que c'est 
(]iL iiiio sw;ini-:sc innnL'Iuin' el lotiidier. Les 

nations attardées ne se doutent guère que l'or en 
voyageant produise desefièls si considérables; elIesQC 
savent pas non plus ce que c'est qu'une eiqilo^on 4^ 
gaz. un déraillement, un télégrt^he bri^. 

Ijif v;irialion» <lans la masse de l'or,feB pfirturlta'» 
lions dims les prij(, les soubresauts dftns' le taux de 
l'escompte causent des malheurs, c'est vrai; mais il 
faut savoir les supporter, parce qu'ils sont inévita- 
bles, et réserver les moyens d'actiop pour lutter 
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CODtre ies maux qu'on peut prévenir ou qu'on peut 
réparer. 

Las secousses monétaires seraient inconnues elle 
Gomineree ctqit restreint, timide, henuétiquement 
bloqué dans cliaque région par des douanes infran- 
ijhissuljlus qui ne laisseraient rien entrer ni sortir, ni 
or ni marchandises. Les secousses monétaires sont 
au contraire plus frequcntes depuis que le commerce 
entre les peuples est pioins gêné parla raison d'Etal, 
depuis que les moyens de comnmnicalion plus sûrs 
et plus rapides ontfait naître des échanges plusnoin- 
breux et plus importants enire les pays séparés par 
de grandes distances. 

On ne saurait prévoir la disparition des secousses 
monétaires sans prévoir d'abord comme possible 
une intensité extrême des causes mêmes qui les 
provoquent. Il'faudrait que les communications entre 
toutes les parties du monde devinssent infiniment 
plus rapides qu'elles ne le sont. La vélocité l'em- 
porlaot sur l'espace, la sphère terrestre en serait 
comme deremie plus petite. Tous les peuples se 
trouveraient par le fait beaucoup plus rapprochés 
qu'ils ne le sont ai^ourd'hui. Alors, il n'y aurait 
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plus de secousses monétaires dans un univers qui ne 

serait qu'une cité. L'or cesserait de voyager. 

Qu'arriverait-îlu, par EUppoGÎtion, l'or sorti d'une 
régjon ou de plusieurs réfpons adjacentes n'était pas 
remplacé par de l'or nouveau? Après un certain 
temps, on s'habituerait au tantième monétaire com- 
posé d'une masse d'or réduite, et on conserverait 
les bas prix dictés par l'émigration de l'or. Mais 
l'escompte reviendrait à son taux ordinaire, car en 
cessant de prévoir le retour de l'or, on cessendt 
(le considérer l'or présent comme plus rare et plus 
précieuï que l'or futur. 
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LES BANQUES J>'ËCEA.N6E ET lA SUPPRESSION 
DE LA. MONNAIE 



Du iiiuiiieiit que l'homme échange des paroles, il 
ne peut muEiquer de se Ëiîre un dicdonnaire et des 
règles grammalicales. Du moment que l'homme 
échange des biens, il ne peut manquer de se foire 
une monnme el des règles d'évaluation. 

On nia jamais découvert de pays qui n'eùl 
pas un système monétaiFe établi de temps immé- 
morial. 

L'instilutiou monétaire est admirable. Un seul 
bien, le bieu-monnaie sert à évaluer, à choisir, à 



17S 



rouler tous les autres; et ce même bien fait de l'iii- 

vynlalre généra! un ensemtiie de ca|jilaux, 

Ci.lKM.iliuil l'iii-litiilioTi m<nKUi»v a < u Jls ailver- 
siln^s. [.,■ ,Wn- .k- i-nrler ivimàii aii\ ii];ui\ Joui 
soutire i'iimuauilé a provoqué des reohorchi's sur 
le mérite de toutes les institutions. La monnaie est 
devenue suspecte. On a étudié la misère et le travail, 
et on s'en est pris à une iMifite portion de l'inventaire 
général, à la monnaie, coiiutie ti elle était pour 
quelque chosu dans la répartition de Tinvenlaire 
général et dans les conditions du travail. La monnaie 
a été accusée de cacher des injustices ; le bien suprême 
devait consister à s'en passer. 

C'est là l'origine des banques d'échange. 

Des ministres, qui étaient des savants illustres, 
accordèrent leur patronage à la fondation d'un 
établissement destiné à dé^'elopper l'échange direct 
des biens, sans dédoubler l'opération au moyen de h 
monnaie. Cet établissement s'appela banque d'inter- 
vention. Un demi-siècle après^ on vil paraître des 
établissements aualiiijue'i pou^ h ilérinmination de 
lianques d'i'clKUiye. 

jCes établissements font appel aux biens non mo- 



nélaires, qu'on vcul échanger les uns contre les 
aiilrcs. L'appel n'esl jamais entendu, car si on donne 
en échange le bien qn'on possède, c'est pour avoir 
lie la monnaie, du bien qui permet iramêdialemenl 
de choisir à volonté entre tous les biens l'autre bien 
qu'on recherche, et de le choisir dans toutes les 
mains, en tout lien et en tout temps ; ce n'esl pas 
pour s'astreindre à n'acquérir que certaines denrées 
exposées par certains vendeurs dans certain établis- 
sement, denrées dont on n'a que faire, et qu'il fan 
drait encore aliéner. Si quelques marchandises se 
présentent personne n'en veut; tx sont des mar- 
chandises attardées, fabriquées mal à propos. 

Tel est le sort des banque? d'tcliangt;. On ferail 
mieux d'avouer que, s'il y a des articles invendus, 
ce n'esl jamais parce que la monnue manque sur In 
marché, c'est parce qo'ils ne conviennent à personne. 
On pourrait soit doubler, soit tripler la monnaie 
exialanle, soit la supprimer, que ces articles reste- 
raient toujours en magasin. 

Qu'on suppose la monnaie disparue, et la iianque 
d'échange en plein exercice. Croit-un ([u'on éehan- 
gera mieux, qu'on échangera davant^e '/ que les 
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besoins inverses et réàproques seront mieux satis- 
fails? Illusion profonde. La disparition de la mon- 
naie, c'est l'appariSio]! du Iroc, c'est-à-dire de l'é— 
chaLL{,'L' direct. iiLloniif;. Jiflicili;, aventureux, rclwlle 
aux évaluations, rebelle aux subdivisions, échange 
repoussé avec raison même par les barbares. 

D n'est pas défendu, du reste, de troquer quand la 
rare occasion s'en présente, et il n'est pas défendu de 
déda^ercegrand instrument de l'échange, la mon- 
naie. Il n'est pas défendu non plus de dédaigner ni 
la vapeur ni l'électricité, 

U est bien d'élre l'avocal de tuus les infortunés 
et l'ennemi de toutes les iniquités ; on n'est cepen- 
dant aecourable à personne et on ne répand aucune 
lumière en attaquant ce que le génie hùmùn a 
fondé de plus utile, de plus impartial, la monnaie. 
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LA MONNAIE TEHUITOKIALE ET LE BILLET A IIENTE 



Plus d'uiiG fois 011 il songé à remplacer l'or par 
une monnaie nouvelle. 

Ëntreauirea inventions, on imagina de monnayer 
le bien le moins propre à éraluer et à payer les 
antres biens : la terre. 

Ëvduer avec l'or est facile ; il n'y a qu'un or, tou- 
jours a lui-même, toujours identique dans toutes 
ses moléeules, 11 y a, au contraire, une variété in- 
nombrable de ferres, les unes très-différentes des 
autres, les unes valant l>eaucau|) plus ou beaucoup 
■ moins que les autres, el les unes et les autres chan*- 



CilAI'ITHH XWll 



géant souvent de valeur. La Irare-type cfq>able 

d'évaluer les aulres biens n'exisle pas, 

P!i\(^r avec l'of f?st bien simpk'. On se remet le 
iiiélii! lie la main à lu niain pai- quantité trùs-cïacte, 
til tout est fait; la libération est accomplie; l'échaDge 
est vraiment consommé. C'ed, au contraire, une 
longue opération que de transmettre une terre. Pois, 
la Ipnc nVsl pas Irès-divisible. Puis, il faut cul- 
tivpr, ;i(]mi]]islrer. Bref, la terre ne peut smrir de 
monnaie. 

Mois, dit-^n, on ne payera pas avec la terre elle- 
même, on payera avec un litre représentatif de la 
terre, avec un papier lurriforial. Que peut dire ce 
papier? S'il dît ; « Hmi piuir uul- surlauc Jl- It.-rro de 
telle dimension «, la difficulté reste la même; il 
faut évaluer les autres biens avec des surfaces de 
feire qu'on ne connatt pas; il faut, à tout moment, 
accepter eu payement de fa terre qu'on n'u jamais 
vue, qui est plus ou moins bien située. SI le papier 
dit : c Bon pour telle somme d'or garantie pur de 
fa terre », alors ce n'est plus fa (eire qui est mon- 
naie, c'est l'or lui-même, et ce papier n'est autre 
qu'une créance. 
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I.a U'vrc. ilfiTiiii' (Ifs pi mliiLls. A qui diiivciil uiipiic- 
tenir ces produits? S'ils apparEiennc^nt a 1 emeilcur 
du pc^ier, cet émetteur se trouvera en jouissance 
de deux capitaux, au lieu d'un seul qu'il possédait; 
car il aura les produits de la terre, et il aura les 
produits de tous les biens qu'il acliclera en eiiictlnnt 
le papier. C'est inadmissible. Si le public nccp[itail 
une telle monnaie, rémelleur n'aurait q!! a conlinucr 
ses émissions pour afijuOrir gratuitement tous tes 
biens exislanls. Ce serait la confiscation générale. 
Que gt les produits sont dévolus au porteur du papier, 
alors ce papier deviendra une véritable obligation 
foncière. Ce peut être un tilre ewellenl, mais ce 
n'est pas une monnaie. 

On peut en dire autant de tous les billets à renie 
qu'on a proposés comme mcMinsie. Le billet à rente 
produit des intérêts , des intérêts qui ne peuvent 
être délacbés el perçus qu'à certains jours plus ou 
nuiins éloi[,'m;s. Ue plu;;, ci.' Iiilltii attend des intérêts 
périodiques, de véritables jnuissances annuelles ou 
aeraeslrielleB, plus ou moins Témunératoires, et assu- 
rée» pour un temps plus ou moins long. Chaque 
jour, et à chaque payement, il faut commencer par 
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apprèder, supputer, calcula ce que vaul le double 
accessoire : les intérêts ecquis mais non échus, at 
le droit aux intérêts iillérieiirs. Elle a donc busoiii 
de se faire évaluer clle-m6nie cetlc prétendue mon- 
naie, celte mesure élastique, et de se faire évaluer 
par la monnaie stérile, par la mesuFe fixe, par l'or 
qu'elle prétend remplacer. 

Émis par les banques d'escompte et laeilemcnt 
convertible eu monnaie , !e billet ii rente jjcut 
très— bien convenir aux capitaux flottants. Entre 
acheter ce billet ou verser des rammes en compte 
courant aux banques d'escompte il n'y a aucune 
différence, si ce n'est qu'avec le billet on possède 
une créance indivisible, et que par le compte cou- 
rant on peut tirer à volonté des chèques, mandats 
ou virements, jusqu'à concurrence de la créance. 

Monnaie territoriale ou billet à intérêts, rente 
temporaire ou rente perpétuelle, quelque solide que 
soit le gage, ce ne sont jamais que des créaDces, 
et , conune telles , elles sont dépourvues de toute 
capacité évaluatrice et payante. L'or n'est pas une 
créance, c'est un bien lui-même, il transporte avec 
lui sa valeur tout entière. 
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Toute machinu p.-^I \uw rniiiliiiiai^^Dii !]•■ riult'lll- 
gence. Pour la conslrnire, il faul des mali-i iaiix ijui 
entrent dans la combinaison , mais qui ne sont pof 
la combinaison elle-même. Il en esl ainsi avec 
rinslilution monclaire, combinaison qui ronsiste à 
prendre un bien pour pvahu'r el Ions les 

antres. Ce liien, on ne pculle cri'cr, il l'aul le prendre 
el lii seulement où il se trouve : dans l'inventaire 
général , non jias dans les livres d'un débiteur OU 
(tans rimaginaliun d'un compliible. 
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LA DÉPENSE H0N£TA[RE 



Combien coûte à la communaulé le service ino- 
nélaire? 

En comptant à 5 pour cenl l'an l'inlérêl perdu 
sur la monnaie, et en supposant que la monnaie 
existante vaille mênieun centième du capital génénil, 
la dépense annuelle de 5 se répartît sur 40,000 de 
cuptlal, ce qui fait un sur 3000. Mais si l'inTentaire 
général , c'est-à-dire l'ensemble de tous les biens 
existants vaut, par hypothèse, 500,0(10 pesant d'or, 
le bilan général, qui comprend toutes les dettes et 
toutes les créances, présente un cliinrc beaucoup 
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plus élevé. Les dettes et les créances, masse énorme 
de promesses, d'obligations, de rentes, dliypo- 

lhw]iies, Jf loltros di^ change cl do tilrns de toutes 
sorlui;, ii iiiLf;iiitîiilf'iil lml ni^ii, u't'sl vrai. I;i valeur 
de l'inventaire général, elles ne font que la ca- 
dastrer personne par personne. Il en est de Ions 
ces titres comme des actions d'un chemin de fer: 
1)11 peut les vendre, les céder, les donner en eage; 
un [ipul li'ii iciMur dans une caisse avec d autres 
(ictions. <:l cmcllre par contre des actions a nouvean. 
loul cela regarde les propruttan'cs; mais la propriété, 
le ehcmin de.fer reste ce quil el;iit. Cependant, et 
quoique les délies et lus créances n augmentent 
pas l inventaire gênerai, elles donnent lieu a des 
(•changes innombrables ou la monnaie est encore 
de moitié. Oue si on fait nn seul maniant du 
montant de Ions les biens cl du iiianlaiil de toutes 
les dettes et créances qii on échange annuellement, 
et SI nn rcparlil au prorata sur la v^eur de 
tous ces échanges la dépense monétaire pro- 
duite dans I année par la perle des imerets sur 
toute la valeur île toute k iiuiiiiiaie (.■Msiiiiile. 
on trouve assurément que la dépense nii>nelaiR> 
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i.A nf:T>nNSR monétaire imn 
8lTérenfe à chaque échange est tout-à-fait mî- 
nîme. 

Il faut tloiic l'i^rmer : aucune invention hu- 
maiae n'est plus utile que la monnaie, aucune 
institution sociale n'impose moins de dépense que 
la monnaie. 

On ne saurait demander à l'institution monétaire 
ce qu'elle ne peut ni ne doit donner. Son rôle est 
de rendre praticables, parfaits, peu coûteux les échan- 
ges, grands ou petits, mais elle ne donne à personne 
ni la richesse ni la misère. Qu'on supprime la mon- 
naie ou qu'on en augmente la quantité autant qu'on 
voudra : ni li;^ riclifls ni les pauvres ne s'en trou- 
veront ni ininu\ ni plus mal, les uns comparati- 
vement aux antres, car l'inventaire général restera 
le même, et ce n'est pas la monnaie qui décide 
de sa répartition. 



CHAPITRE XXXIV 



LE CREDIT 



L'échange est un fait aussi ancien que !e monde. 
Le crédif est un mol rc ! a li veinent nouveau. Maïs 
quels succès on lui a fatls, quel concert d'acelaraa- 
lions I Le crédit opère des prodiges, il ne fout que 
le répandre, l'organiser, et 11 en opérera d'immensé- 
ment plus grands. Voilà ce qii'on dit. 

Qu'est-ce le crédit? C'est la pessibilité d'em- 
prunter des capitaux parla conflance qu'on inspire. 
Eh bien, celte possibilité est rare, très-rare. Qu'on 
examine de près les opérations aujourd'hui qua- 
lifiées d'opérations de crédit, et on verra qu'elles 
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sont généralement de simples échanges. Le crédit, 
la confÎBnce dans la plupart des cas n'y sont pour 

L'inslilullun inonéliiire a fait de l'inventaire 
général un grand capital, et elle a Tail des capita- 
listes, G'est-à-4ire des persoiuws qui ne veulent 

pas être propriétaires d'un bien spécial, mais pro- 

[iriélaires (1*1111 loi du rapital f^éiii-ial. (.lue font 

meuble est plus que suffisant pour garantir le capi- 
tal prêté. Il suffit si bien que le capitaliste n'a 
pas même besoin de s'enquérir de la moralité de 
l'emprunteur. 

Vendr(! un ijiiiueiihle (il ni; i-i'cc\iiir qu'une par- 
lie du prix est une opéralion qui se pratique très- 
couramment, parce .qu'on a {mvUége de vendeur 
sur l'immeulde pour toute la somme qui reste due. 
Eb bien, le capitaliste qui prête sur hypoAèque 
a le même privilège, il a pnvil^ de vendeuK En 
se constituant créancier sous cette forme, il ne se 
fie qu'à l'immeuble, et même dans eetle opération 
il apporte une grande rései-ve, car il n'avance que In 
moitié, les trois quarts de la valeur de l'immeuble. 
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Si bien que le propriétaire étiiiit [iroiiriélairc court 
lui les risqués de la dépréciation et que le prêteur 
étant prêteur n'en court aucun. Est-ce de la con- 
fiance, est-ce du crédit? 

Le prêt hypothécaire e^t en réalité un échange 
de capitaux au comptant. C'est donnant donnant, 
l'un verse l'argent, l'autre transfère l'immeuble. Si, 
à l'expiration du Inriiu?, l' hypothéqué ne remplit pas 
l'ciigageiui'iil i^Diiliaclé du défaire l'échange, de re- 
prendre l'immeuble, el de rendre l'argent, le prêteur 
aura bien quelques formalités à remplir, mais il est 
payé el payé dès l'origine; car l'âme de l'immeuble 
.•st déjà «i propriété. 

(le(ltii fîsl vi\ii |]oiu* le-;|iy|iDlhf'iiiius est éj-iikinfiit 
vrai pour loulea les opérations sur naulissemenl. Les 
monls-de-piélé, les magasins généraux, les acheteurs 
de fonds publics sont propriétaires par anticipation 
des objek donnés en gage et du produit des impols. 

Le propriétaire qui loue sa uiiiison ne fait crédit 
que d'un brimestre, (luelquefuis même on lui paye 
qu^uee termes d'anrance, et toujours les meubles 
qu'on apporte dans la maison sont sa propriété st on 
ne paye pas le terme. 
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Lis DlivriiTs, lis rmii liiiiiii;nn'>, qui [U'.snnl \a\i's 
qu'au biHil de la semaine ou du mois, foiil nrédil, 
mais c'est un crédit sans importance. 11 serait trop 
incommode de rendre quotidien le payement des 
honortdrei. 

L'émission d'actions on d'autres titrée est-elle une 

opération crédit? Nullement, On commence par 
tippHer lin viTsnin'nl i[iii ivpimil aiii|ilenient des 
viTscmi'nls l'nmpir'nii'iilairrs. I.i' ^inist.Ti[)teur qui, à 
lepoque voulue, ne fait pas ces versements complé- 
mentùres, est déchu, verse pour lui, et on rend 
le titre pour son compte. Le crédit est pour h peu 
dans ces émissions que. très-SDUvent l'émetteur ne 
connaît même pas les souscripteurs, les titres étant 
au porteur. 

On sait .que les chèques (mandats ou virements), 
que la délégation, que la compensation sont des 
payements économiques, et non des iu:teB de 
crédit. 

On sait à quôi se réduit le crédit en fait de letb'es 
de change et d'eirels à ordre. Les stipulations sont 
si sévéresqu'on se considère déjà comme pa\é quand 
on a pu r^er en effets à ordre une revendication 
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quelconque. Le débiteur est idan IransTormé en 
caissier, et ei la caisse est dégarnie au terme tmgonre 
prochain de l'échéance, le caisner est mis au ban 
du commerce. Est-ce de la confiance? Est-ce du 
crédit? 

Cest quand oa vend des matchandisee sur fac- 
ture qu'on fût réellement crédit, mm c'est du 
crédit en marchandises, marchandises sur les- 
quelles on perçoit, non des intérêts, mais de 
gros bénéfices, ou vraiment marchandises de rebut 
dont on vaut se défaire en les vendant même & 
crédit. 

Deux parieurs qui ne déposent pas la somme pa- 
riée, et qui attendent l'événement futur d'où dépend 
1e gflin ou la perte, font crédiL On fait ce crédit 
parce qu'il est réciproquement simultané pour les 
deux parieurs et parce qu'on joue. 

Quelquefois, dans l'espoir de sauver un capital 
périclitant, on avance de l'ai^t; on fait crédit 
maïs c'est à corps défendant; on serait heureux de 
pouvoir échapper à cette triste nécessité. 

Bref, le véritable crédit, le crédit de conriance, 
celui qui consiste à débourser un capital sonnant pour 



le pretur a irueitst sur simple garantie {tergonneUe. 
lia lieu (lue tres-exceplionnellement, et ce nesl 
pas une affaire, c'v.d m\ acte d'amitië. 

L d [ i la 1 

plupart; le crudit. uiau li avoir aine lioi'e. augmente, 
perfectionné, multiplie les voies de communicatioD. 
les moyens d information. les points de rencontre. 
L h ^ I I M ; I il 
b ) il 1 |l [I |1 1 I Ll 
pour vendre ci iiour aclieicr lu uiarclie est meilleur 
()u il n était. Mais, en réalité, le crédit ne s est |>ag 
étendu et d ne peut s etendre. Le danger est trop 
grand. 

Des hommes enl reprenants, dune capacité re- 
ooniiuc. font appel aux capitaux individuels, les 
réunissent en capital social et font de grandes choses. 
Mais an ne les leur prèle pas ces capitaux, ils 
restent la propriété des aclioimaires, des actionnaires 
qui font administrer une partie de leurs biens par 
les sociétés, comme ils en font gérer une autre partie 
]iar des hommes d'affaires, par des notaires, par 
lies iiiatidalaires (piclcoiupjos. 

Dans le fait d'être associé, dans le fait Je coininaii- 
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(liler, il n'y a pas l'umbre de crédit. L'association 
est un échange Je capitaux. On donne un eaiiilal 
individuel, et on reçoit irislanlaui-nienl uni- porlion 
du capital social. 

Bien plus, le développeiueiil dus untrupiisuii pui' 
acUons est une circonstance qui s'tgoute aux autres 
pour détourner les capitalistes du crédit. Prêter un 
capital sonnant sur garantit- jifiMuui L'Ile, cntirir les 
riscpies de non-rPiobniirpemciil cl u avoir aiiL'iiiir 
part aux bénéliccs en cas de succès! On s'y décide 
à grande peine; il est de beaucoup préférable de 
metb^ son capital en société, en commandite; oi on 
court des risques, on a aussi des chances de bénéfice 
et on reste propriétaire d'une portion du capital 
social. 

Parmi les sociétés par actions, il y en u ijui sont 
fondées tout exprès pour servir d'intermédiaires entre 
les capitaux k échanger, capitaux fonciers, capitaux 
flottants, on capitaux industriels répartis eux-mêmes 
par actions. Ces établissements sont utiles, mais 
c'est à tort qu'on les appelle Sociétés de Crédit. Les 
anciens leur auraient donné un nom plus pittoresque 
et plus' vrai : monts de capitaux. 
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On est H l;i lycln'i'du' ti« l'oriîuiii^ilion ilii crédit 
comme on élail aiitrefuis à la ledieiche de la pierre 
philoEophale. Qu'on esi^ye donc de recruter le per- 
sonnel! Lea enipt'urileur» accourront, mais les prê- 
teurs, ceux qui devront détiourser l'argent à prêter, 
où les (roiivcr? Las particuliers et les étalJiBsements 
rcfuscro[il toujours de pn^lcr aux tiers sur simple 
garantie personnelle, à moins d'y être exceptionnel- 
lement déteiniinés \y.iv le dévonemiînt ou la bienfai- 
sance. Peut-on espérer, peut-on vouloir organiser le 
crédit sur de telles bases? 

Quant à la communauté politique, État, Province 
on Commune, loin de distribuer te prêt, elle ne peut 
que ranias<i;r l'emprimt en vendant les revenus 
publics sous forme de renies. 

Le crédit n'est pas une Terre Promise. If est bon 
de s'en convaincre et de se conduire en conséquence. 

Ce n'est point le etédit qui améliore les fortunes, 
c'est le travail, l'activité, la eaiiaeilé, la prévoyance, 
t'économie, l'énergie, la constance, à moins que ce 
ne soit le hasard d'une trouvaille ou d'un héritage. 
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CHAPITRE XXXV 

LES BANUUES D'ÉMISSION ET L'OR SUPPOSÉ 



L'însutrection contre Is monii^e et contre l'or 
ayant échoué, on s'est jeté dans la voie opposée. On 
a dît :' l'or est un bien, il faut donc en avoir beau- 
coup. La nature tml l'or, la main de l'homme en 
fera aussi. 

L'ancienne caisse de dép^t instituée contre l'alté- 
ration de la monnaie a été l'inetrument de cette 
nouvelle expérience. 

L'ancienne caisse de tlùpât recevait de l'or a gar- 
der ci le déposant pouvait ou se fûre ouvrir un 
compte personnel de dép6tou retirer des reconnaît' 
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saiu'i'> ail ]i[>i-luiiL' il'or déposé. S'il avait un compte, 
il ilisposail par mandat ou par virement. S'il retirât 
des reconnaissances, il pouvait utiliser son or, Boit 
en allant le toucher, soit en cédant à d'autres la re- 
connaissance elle-même. La caL-îse de dépôt COD- 
naissait les déposants, qui avaient des comptes 
personnels, elle ne connaissait pas les antres, les 
porteurs de reconnaissances, mais elle gardait éga- 
lement intact l'or des uns et des autres. 

Que devient l'or déposé quand la caisse de dépôt 
se transforme en banque d'escompte ? Les titulaire 
des comptes courants cessent d'être déposants, Us fie 
font créanciers; donc la banque qui leur paye intérêt 
peut disposer de cet or pour faire des escomptes. 
Mais les porteurs de reconnaissances de dépôt ne 
Bont pas dans ce cas , on ne leur paye pas d'intérêt , 
ils sont plus que créanciers, ils sont déposants et 
l'or déposé leur appartient, il est sacré. 

Les banques peuvrnl-dks A\^^o^a■ lies titres 
qu'on dépose dans leui-s caisses Non. Il est écrit 
dans tous les codes que le dépositaire doit non-seu- 
lement rendre, mais garder la chose qu'il areçue en 
dépôt. Malgré cela, on a entrepris de di^ioscr de 
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l'or déposé pBT les porteuis de reconnaissances. Piiis, 
du moment qu'on laissait circuler les reconnais- 
sances après avoir disposé du <ié[m\, on ne décida 
à émettre des reconnussances de (lé]>ol , des billets 
de banque sans avtàr reçu aucun dépôt. Il n'y avait 
là aucune diO^ence. C'était également des billets 
de ban^e à découvert, de la monnaie fiduciaire. 

L'abua ^ devenu usa^, l'usage est devenu loi et 
souvent privilège. Les banques qui Trapiient la mon- 
naie fiduciaire s'^ipelleut banques d'émission. Pour 
dtumer du poids à cette monnaie, on promet de la 
remboureer en or à première réquisition. On pro- 
met lit l'i' ipi'iiii M la l'uililiiili' lie lie ji.is piHivoir 
tenir. 

Il y a telle banque privilégiée qui a lancé H qi/i 
maintien! dans la circulation de^ billel.^ Honl le 
montant est peut-être égal au cinquième de lu 
monnaie .métallique qui existe dans le pays. Que 
possède cette banque pour foire face à l'ei^fagement 
pris de rembourser à vue une dette si énorme et 
toujours échue? Ëlle po^ède des immeidiles, des 
fonds publics et <les eiïets à échoir. Ce sont des 
biens réels et des valeurs excellentes, raab ce sont 
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des biens invendus on des valeur's futures; biens 
et valeurs avec lesquels on ne peul rien payer sur 
I heure. Qiianl a ! or qu on doit rembourser aux 
porteurs de billots, il nexisle nulle pari. La pro- 
vision orilmaircmenl limitée qu on inscnt au bilan 
de la banque ne lui ^parkent tre&-4ouTenl que 
pour la luuiiidre partie, toul le reste est la propriété 
1 t 1 I 1 I ' t 1 1 i [ t (^ar l;i 
I I I ] l l à ses 

comples-couranls. elle n est pas leur débitrice, mais 
simplement dépositaire de leur or, et ils peuvent 
t'eitifçer à toute minute. On a beau dire que la con- 
Yprlibilil»! PU or dcf billels garanlic par l'encaisse. 
(Iii n'iifindi'ii quu celte cncnissf ii appurtient pas au 
garant, que donc elle ne garantit rien. Elle a un 
propriétaire et ce propriétaire œ n'est pas la ban- 
que, ce n'est pas le porteur de billets,, c'est le dépo- 
sant nominatif, le compte^ourant sans Intérêts. 

Favorisé par la puissance publique, le billet de 
banque est cependant accepté ; il est accepté parce 
qu'il est très-portaliC, trés-coramode et qu'il rend à 
cet égard le même service que rendut la reconnais- 
sance d'or déposé ; il est accepté, parce que, ma^r^ 
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l'expérience, on comple qu'on ne (U'iiiaiidi ra jamais 
à la banque de gros remboursements ; il est accepté 
aurfout parce qu'on lui atbibue une action bienfai-- 
santé sur la circulation , sur le crédit, sur le taux de 
l'escompte, sur l'augmenlation des richesses. On 
l'accepte , comme on accepte l'or lui-même. Le billet 
de banque possède en eiïet des qualités. )l évalue, 
il choisit, il roule, il paye, il forme lescapitauK, il 
ne rapporte rien, il est stérile, c'est bien de l'or. 
Mais c'est de l'or supposé. 



CHAPITRE XXXVI 

L'OR SUPPOSÉ ET LA CIKCDLATION 



La motinaie est le véliiciilc <)f UF-rlinn-e, .■ esl sur 
elle que rejiose la circulation •]•■ If- liicnn. Mais 
oomme elle est slérile, on s'est conflatnnieul el 
unaDÎmement appliqué à s'en passer autant que 
possible. 

Tout à coup on oublie le programme el on tonibif 
dans une déplorable contradiction. On prisait loi-, 
mais OQ se défendait contre sa stérilité ; maintenant, 
on voudrait le mépriser, miûs on le contreiàit, on 
contrefait même sa stérilité. On se flatte par là d'aug- 
menter la circulation. 



X\\\l 



M'^iiiiir,], la i-i]cuh[li()i] n'esl pus iiii liul. On m; 
fait ika ràliaii^ef^ qu'autiuit qu'on les cruit uUles el 
non poiDt pour faire circuler le malériel monétaire ; 
ensuite il n'est pas possible d'augmenter réelle- 
meuf ce matériel. 

On peut découvrir des rivières charriant l'or 
comme le sable, on peut émettre tout l'or supposé 
qiion voudra, ruffi;! est idiintiquo, du, pour mieux 
dire, relTf;! csl ('gaiement nul. On augmente la masse 
monétaire, on fait monter tous les prix, mais la 
mmnaie, le matériel roulant de la circukâon vaut 
encore le même tantième du capital général. 

L.'or' pesait S,000 dans un inventaire général éva- 
lué. S00,000 d'or pesant; qu'il arrive 1,000 d or 
vnd fraîchement découvert , ou qu'on émette 
1,000 d'or supposé, la masse monétaire devient 
6,000 et le capital général s'appelle 600,000. L'in- 
ventaire est le même qu'auparavant, )e tantième 
monétaire esl lo mt'ine aussi; un pour cent. 

Ûii ne peut faire de plus grand honneur à l'or 
supposé que de l'accepter comme or vrai ; mais tout 
en l'acceptant, il n'est pAs possible d'oublier que 
l'augmentation de la masse de l'or vrai lui-même 
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ri'csl iraïK iiii iiv:iiilaj;i' la l irciilaliuii, cl n'ajoute 
rien aux forces mouvantes de l'écliange. 

Pensant que l'or naturel était insufiisant, on a 
voulu se faire en abondance de l'or humain, mais 
par lo fait on n'a ni plus d'or ni plus de monnaie. 
L'or vrai et l'or supposé pris ensemble valent ci" 
que valait l'or vrai à lui tout seul, c'est-à-dire le 
même (uitième du ciqiilfil général; seulement, au 
lieu d'avoir une monnaie entièrement bonne, on 
a une monnaie en. partie bonne et en partie mau- 
vuse. 

Au lieu d'augmenter la circulation, on a en- 
dommagé le matériel roulant. 



CHAPITRE XXXVII 

L'OR SUPPOSÉ ET L'INTÉRÊT 



L'or supposé ne coûte rien à lu lianquc qui lii 
délivre, donc Me iloil le donner à bon marché. 
C'est le moins qu'elle puisse faire, tlit-on, que d'e*- 
coinpler à un taux modique. 

l'ai- ce coté, le système des banques d'émission 
donne la main im peu de loin à la théorie qui sup- 
prime llntérél, et d'asseï près à celle qui prétend 
le réduire. 

Erreur. Comment réduire le taux de l'intércl pai- 
l'abondance de la monnaie, quand la monnaie elle- 
même n'est aucunement la raison d'être de l'intérèl? 
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l.'iiitinV'l, rVst l'iililiii' ]irii(liiil(! joiirnellemenl 
finr le bien donl on mie on on fjarde la pos- 
session. La monnaie, qu'ellesoilbonne on manvaise, 
ne produilaucune utilité parelle-même. Elledort.U 
n'y a aucun intérêt à la détenir, il y a tout intérêt à 
s'en défaire; les intérêts annuels, on les paye, non 
Eur la monnaie, mais sur le capital, sur le bien, 
sur l'ulililu (ju'on achète avec la monnaie, et cette 
même monnaie, passant d'une main à l'autre, sert à 
acheter d'autres capitaux, sur lesquels on payera 
d'autres intérêts, toujours à cause de l'utitité qu'Us 
produisent. 

. On paye dans une année beaucoup plus d'intérêt 
qu'il n'existe de monnaie, et cette monnaie qui suffit 
à payer tous les intérêts suffit en même temps à 
payer tous les biens et tous les capitaux qu'on 
écbange. 

Les échanges se renouvellent perpétuellement, on 
débourse sans cesse des intérêts, l'or qui edste a 
payé cl repaye un nombre infini de fois l'inventùre 
géncralionlentier.Maisil n'yarien ajouté. Indestruc- 
lible, mais improductif, tel est l'or au milieu de la 
destruction etde la production générâtes. Si l'intérêt 
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est un crime, qu'on cherche ailleurs Ië coupable, 
l'or esl innocent, et l'or supposé aussi bien que for 
vrai. 

Si ie capital général esl 500,000, y compris 5,000 
d'or, il est certain que ces 5,000 d'or ne don- 
nent aucun produit et que tous les intérêts sont 
payés pur les 495,000 restant. Que l'or double, ou 
qu'il triple, ou qu'il disparaisse, qu'on change de 
monnaie ou qu'on la supprime , ce capital dn 
49S,000, on l'écrira avec d'autres chiffres, mais 
il ne sera pas modifié, et la quantité des intérêts à 
payer en bien monnaie ou en biens quelconques 
sera encore la même. 

Ou'oii inturrogi.' ii l'e fuy-l If/s pays lri.'S-ehargés 
d'or supposé, les pays du cours forcé. L'or vrai y 
fait prime'; il faut donner cent vingt, cent quarante 
d'or supposé pour avoir cent d'or vrai. Tous tes 
comptes se font cependant en or supposé, l'intérêt 
s'y calcule et s'y paye en or supposé, mais sans que 
le taux en soit moindrement affecté. Payer 5 par an 
en or vrai sur 100 d'or vrai est la même chose que 
payer 6 ou 7 en or suf^Kisé sur 120 ou 140 d'or- 
supposé. 
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C'est toujours le niêiue capital et c'est toujours 
le même intérêt. 

Or vrai, or sup|ios(i uu paii', or s-iipposé au-dessous 
(lu pair, quelles que soient la qualilé et la quanlilé 
de la monnaie; l'iDlérêt (valeur difîérenlielle entre 
le capital présent et le capital futur) n'a rien à dé- 
mêler avec le régime monétaire . 

En ce qui concerne les surélévations dan si' escompte 
de lettres de change, siu-élévations qui établissent 
l'équivalence entre l'or des jours de disette et l'or 
des jours d'abondance, r«q«rience est là qui ne 
dissimule rien. 

Est-ce que l'or supposé se donne à bon iriar- 
ché quand une secousse monétaire se dédare? 
Non. 

Le pourrait-il? Non, alisnlmireiit non. 

11 doit se conduire esaclement comme l'or vrai, 
par la raison décisive qu'il est convertible en or 
vrai à volonté. 

L'or siipiio^é |H'ut L'nlrer en concurrence avec 
l'or vrai el à certains rf^ynU se fiiire <oii égal. 

donnait avec moins de précautions, en exigeant 
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moinE de garanties, ou à plus bas prix que l'or 
véritable, ce ne serait plus de l'or donné en échange, 
ce serait de l'or donné par faveur. Il ruinerait bientôt 
le dispensateur, et com promettrait gravement In 
inluaâon monétaire généralf. 



CHAPITRE XXWIII 

L'OH SUl'i'OSÉ ET L'Oit ALTÉRÉ 



Si un duiiiii' firiitiiitt'iiiL'iit. If lUiiialaiiu n'auE'ij 
pasàremli-i.'; si im jinMi-, roiiipiuiilmir aura à i-eiHlre 
plus tard; mais, dans le piRsenl, (liniiiliiire el em- 
prunteur ont à recevoir, donateur et prêteur ont à 
donner. El pour donner il faut avuir. 

Les banques foncières, les banques d'escompte, 
les notaires prêtent des capitaux qu'ils ont reçus de 
leurs cUenb. On s'est toujours adressé aux posses- 
seurs de capitaux [lour emprunler. On a toujours 
cru qu'il n'y avait point de capitaux ailleurs. Tuut 
cela n'a jamais cessé d'être vrai, j nuis tout cela b 



L'i-xT (il' li^ iiiiiaitiu |jur l'auvri; dos liaii(|in;s d'fimis- 
âiu[i. Li! bon sous a dû douter di.- lui-miîme; oti 
en est arrivé au point de croire que ces étabUese- 
ments ont vraiment la puissance Je tirer des capitaui 
du néant. 

Queli]uei> observateurs moins admirulils déclarent 
({lie les baiiiiuGs d'émission, distributeurs prétendus 
de crédit, vivent elles-mêmes du crédit que leur 
lait le public. Mais cette explication pèche par la 
base, car celui qui lait crédit a des intérêts à perce- 
voir sur le capital avancé. Et, dans l'espèce, loin 
d'être jamais créancier d'aucuns intérêts envers les 
banques d'émission, le public leur en doit et leur 
en paye continuellement. Veut-on j>arler du crédit 
sans intérêt, du crédit qu'on a appelé gratuit ? Mais 
le crédit sans intérêt n'est autre ch<He qu'une dona- 
tion de capital, donation qiii dure autant que dwv 
le crédit, donation qni ?nrait in perpétuelle, vu que la 
drculation di^s liillels di; butiqno est elli^-mi^ine per- 
pétuelle. Or, persomie ne conçoit les choses de la 
aorte. Le public n'entend pas se constituer donateur, 
les banques d'émission ne se reconnaissent point 
donataires. 
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Co lî'esl donc ni pur li! cnidil, ni pur la iloiiatiori. 
que [es banques d'émission se procurent les capi- 
taux qu'elles emploient à escompter, et, comme elles 
n'ont réellement pas la vratu de les tirer du néant, 
(si elles l'avaient les capitaux déborderaient), il faut 
chercher ailleurs la source où elles puisent leurs 
moyens. 

A IVpnqne oii l'on altérait les monnaies, on pre- 
nail, par exemple, S,000 pesant d'or el on les conver- 
tissait en 6,000 par l'addition de 1 ,000 pesant de 
cuivre. On frappait ainù »z pièces de monnaie avec 
l'or de ùnq, mais chacune de ces «x pièces conte- 
nait un sixième d'or en moins img <\c liroil. 

L'alléralion delà mormaic avait cnnï^lainniiMil ]<imr 
effet de iaire monter tous les prix ; rinvcnlairGgi'né- 
rpi,qu'on aurûtévalué500,000 en pièces de monnaie 
juste, s'élevait à 600,000 dès qu-'on l'évaluait en 
pièces de monnaie allénie. 

Les banques d'émission proiliiiseni nn rùsiilfuî 
identique par un procédé difTén^ril. On laisse îiilacts 
les fi, 000 d'or juste, mais un frappe à rolé 1.000 
d'or supposé n'ayant aucune valeur, total fi. 000. 
Comme du temps de l'or altéré, la hausse de tous 



r'i' b\[ im>viUiljliM)i(MiL L'invonlairc géncriil 
ijiii lie chati^^u |i<)s iiV^I plus évali]i> tiO0,IKKI, mais 
600,000. 

Rien n'est cliang»'-, c'psi vrai, sur lii facfi ilc la 
terre, mais un grand déplacemenl s'est opéré dans 
l'appropriation de l'invenlaire général. 

Il y avait !)00,000 de biens qui apparlenaienl 
(tiin-; ili's |n<i|inrliiins ilitlV>n'iiti's à un grand nomliri' 
,]<> |irrsiiniif^ : iu;iis diins .ts ;i01l,(l()l) la banf|iH' 
{lemission ne possédait rien, si ce n'est son capital 
du fondation. 

Lee mêmes biens ont maintenant monté de prix, 
ils sont à 600,000, et la banque d'émis.einn en pos- 
sède 1,000, qu'elle ajoute à son capitiil de fondation. 
Un n'a pas augmenté d'un atome le capital général, 
mais larépartition en est changée. La banque d'émis 
sien s'est approprié un sixième de la monnaie, c'e&l- 
à-<lire un sixeentième du capital général. 

El rapprijprialion est complète. C'est plus qu'une 
acquisition, c'est une conquête. L'or supposé est 
aussi stérile que IW vrai; il ni' rapporte rien tant 
qu'on te garde. Pour avoir des [nnrits, de.** inlérèls, 
des plus-values, il faul t'en défaire, entrer dans un 
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iiiitio liien. Et, en efiel, c'osl iiiiifi qu'on procÈde, 
on agit avec l'or supposé comme avec lor vrai, 
et la banque d'émission ne fait pas autre chose. Elle 
donne des billets, de la monnaie qui ne lui rap- 
porterait rien et qui no lui eoi'itc rien, et elle re- 
çoit, par cniitre, <les k'ttri's ili; l'iiniijçe, des efiets i\ 
ordre (jui lui rapportent sur l'iieiire des iiiléréls 
qu'elle retient. Tons les joncs elle perçoit des rentes, 
et des renies nntii'tpées snr un eapilal qui ne lui 
appartenait pas et qu'on n'a pas eu l'intention île 
lui céder. 

La toi agraire partageait les biens pris sur 
l'ennemi. Les émetteurs d'or altéré et les émetteurs 
d'or supposé ne partagent pa.s les biens qu'ils 
prennent, et ils'ne les prennent point sur l'ennemï. 

Il a fallu des siècles pour qu'on cessât d'altérer 1a 
monnaie. En faudra-t-ïl pour qu'on renonce à l'or 
supposé? La réforme sera plus difficile, car on ne 
croyait pas à l'or altéré, et on veut croire à l'or 
supposé. C'est une religion. 
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L'augroenblion de Ik masse moïK^biire par rorvntî 
nouvellement découvert, par l'or alli-rr , ou pnr l'or 
supposé, provoque la hausse de tous los prix. 

Par elle-^éme, la hausse des prix n'a aucune 
importance. Tout augmente en proportion, donc 
rien n'aufîmente. Après un certain temps, il n'y pa- 
rai! plus, on s'habitue à dos prix différents, on s'ha- 
liitue à la monnaie dépréciée. 

Oui, mais l'évoliilion iif s'aivorDplil que pni à 
piui, surtout pour certains prix. Il y il des jiri\ en 
cliifTres ronds consacrés par l'habitude qu'on a de 



lu ]M^iiie à modififr. Le |iri\ du travail, i\w 
soit H la journée , u lu semaine , au nioi^ ou à 
l'année, esl k dernier a hausser. On continue à 
toucher la même quantité de monnaie, mais celte 
mimiiaie est faible, (lê|irp('iée, elle fiaye peu; il en 
fiitil plus mi'i! n'en fallait \miv vivre. Un trouve 
i|iie font H renchéri, et cette fois ou a raison. 

.loumaliers, foncliimnaires, commis, magisirals. 
lous eeu\ qui perçoivent des honoraires fixes, sont 
donc intéressés à ce qu'on ne découvre pas d'or 
nouveau,' à ce qu'on n'altère pas la monnde, 
à ce qu'on vme de frapper de l'or supposé. 
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CHAPITRE XL 

CONCLUSION 

ABANDON OB' l'OB SVFrOSÏ 



Il riuil l'nllii t'f'suitMr les fails observés et iiivr 
line conclusion : 

On n'arrive à posséder les biens dont on a besoin 
que par des échangea; mais, en échangeant, des 
deux côtés on ' ne veut donner plus qu'on ne 
reçoit. 

On est ainsi amené & comparer l'utilité des biens, 
à les évaluer les uns par les autres. 

L'opération d'évaluer directement chaque bien 
par chaque bien est très-compliquée, d'autant plus 
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compliquée que la valeur de chaque bien est chan- 
geante. 

L'évaiualioti devi»it aisée si on adopte un terme 
lie comparaison commun et permanent, une mon- 
naie. Un terme de comparaison ne peul être pris 
que parmi les choses qu'on veut comparer, [ci. on 
vaut comparer les biens; il faut prendre un bien. 

Le bien qui devient monnaie ne cesse pas d'être 
lin bien , ni par suite de subir des changements de 
valeur. C'est un terme de comparaison qui lui-même 
oscille. On a toutefois soin de prendre un Inen 
dont la valeur ne subil que des variations rela- 
tivement minimes : l'or. 

On compare chaque bien au bien monnaie, et 
le ntnnbre qui en résulte exprime la valeur de 
chaque bien et la valeur de la monnaie elle-mâme. 

Suffisant pour évaluer les biens existants, l'or ne 
suffit pluA quand il s'ajfit d'cvaliier dans le présent 
les biens fuliirs et dans le fulur li^s biens présenL*. 
Ce qu'on ne possède pus encore est moins utile que 
ce qu'on possède dqjà. Donc le bien (utw vaut ac* 
tuelleraent moins que le bien présent. La ditë- 
rence de valeur actuelle entre le présent et le futur 
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gùomctriqiio quand on augmenle le délai. 

En (goûtant la valeur de l'intérêt au bien pré- 
sent, ou en le déduisant du bien futur, on égalise la 
valeur des deux biens. 

On rend facile celle opéralioii en évaluant lout 
d'abord la progression plus ou moins rapide de l'in- 
térêt lui-mènie, et ce par le moyen d'une mesure 
convenue : le faux annuel. 

Les deux monnaies, l'or monnaie des biens, et le 
taux annuel, nninnate^ temps, n'évaluent pas seu- 
lement, elles interviennent dans l'échange et elles 
payent en même lemiis qu'elles l'vulmiul. Ou i'v:ilue 
en or tous les biens et on s ai;i|uilli> en livriiul l'ur; 
on évalue en taux uiinuel toutes les progressions 
d'intérêt, et on ^en acquitte en payant les annuités 
DU les semestres. 

L'or dédouble t'échange de tous les biens. On 
achète avec de l'or, puis on vend contre de l'or. 

Le taux annuel fait d'une opération deux opéra- 
lions : on donne un ^en aetuel contre un Inen fu- 
tur, et au lieu de recevoir à l'échéance un bien plus 
grand que le bien actuel, on reçoit le même bien on 
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un bien de même ^ndeur; mais, |tar compensa^ 
lioii, avant d'arriver à l'échéance, on a reçu dbs 
loyers, des intérêts annuels. 

Les deux monnaies décomposent aiusi les écliaii- 
ges, et celte décomposition simplifie el précise loules 
lea transactions. 

Foumi et garanti par la iialure, l'or est durubli;, 
unireiwl, très-commode, d'nn usage très-peu loli- 
leux. Il fout donner des biens giour lavoir, mais 
on reçoit des biens quand on le donne, et en défini- 
tive on ne dépense pour l'or que ia somme insigni- 
fiante des intérêts auxquels on renonce pendant le 
temps iju'on le garde. Il csl facili" de n'en ganler 
qu'une failili? ([iiiiiiliir, •!,riii:<; :a\\ payemenls éco- 
nomiques el ail coiiinicm? di;s capitaux flollaitls. 
Aussi, des provisions monétaires dont la valeur est 
Irès-réduite, co m jMirati veinent à la valeur de l'in- 
ventaire général, sufBsenl au mouvement de toutes 
les recettes, de toutes les dépenses, de tous les 
échanges. 

Siipiéré |mr la nature, le taux annuel se combine 
il nierveilli- nwv des be.'<oina que les saisons ra- 
mènent périodiquement. 
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L'inventaire général évalué en or devient caiHlul. 
L'inventaire général futur sera aussi capital; ce ne 

sera, à vrai dire.ijiie lit capital actuel amélioré par le 
travail. 

Le capital présent et te capital futur sont tous les 
deux dimbles en capitaux, et par rinterreiition des 
deux monnaies évaluantes et payantes l'échange des . 
capilaus présents contre des capitaux futur:- est pos- 
sihlc, facile, liicii calculé, l'équivalence est exade; 
ou sait ce qu'on fait; un n'est plus tenu de troquer 
grossièrement» au hasard, par à peu prés, ni le 
présent contre le présent, ni le présent contre le ' 
futur, ni le futur contre un autre futur pluséloigné. 

La conclusion est : 

Chi'étudié dans ses lois, dans ses itislruments. - 
dans son application, l'écliange est une science, 
science exacte comme la .Mécanique. 

Les lois sont : la composition de la valeur par deux 
éléments, les tantièmes et les niasses ;. la vorialion de 
la valeur par la variation des tantièmes et des masses ; 
la diffêrencc de valeur entre le bien présent et le 
bïeuéloigné; la différetice progressive entre la valeur 
du bien présent et lu valeur du bien futur. 
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Les instruments sont : l'ur i;t le taux annuel. 

L'application , c'est rtiquiviilciice que les con- 
traclanle élalilissent eux-mùmcii entre les Ijieiis 
qu'ils échangent. 

Toute science a ses limites : ce qu'un donne vaut 
sulani qae ce qu'on reçoit; l'échange n'est pas une 
répartition. 

Malheureusemciil , i'i;s liuiilcs ni' sout (*as toujours 
respectées. Zélateurs ilrs luis aiii'ionui's, ini jirumo- 
teure de lois nouvelles, il y en a qui veulent trans- 
fwmer l'échange, acte libre et ample, en une opé- 
ration confuse et plus ou moins officielle de partage, 
quiveulent se mêler aux conlraetanls, peser dans la 
balance, forcer le bon mardi*-, supiirirner iiu uftki- 
blir les différences de valeur, ;trréler le pi ix de l'or, 
dominer le lauxdel'inlérêl. 

Voie fuuesle, voie de conlraiiite où l'on ne peut 
avancer sans se heurter contre l'impossible, sans se 
briser contre l'absurde. 

Bi l'on prescrit de vendre à bénéfice limité, on 
ne peut moins fairr que de piranlir les vendeurs 
contre des pertes illiiuiléen. Il faut verilier, eoiilniler, 
arrêter les comptes de tout le monde, inquisition 
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insupportable, travail sans iin, malérielletticnt im- 
jiossible. 

Si, dépassant les prévisions de la bienfaisance, la 
communauté veut elle-même vendre ou prêter à ihs 
prix continuellement inférieurs aux ]>rix naturel);, 
aucun budget ne suffira plus aux charges pu- 
bliques, l'impôt grossira à l'infini, on aboutira 
à un déplacement de richesse, à des mutations 
da cadastre. 

Même résultat ai on prescrit aux particuliers de 
cciler leurs biens à prix ri'Juîls, si on leur tléfcnj 
d'en exiger la valeur intégrale. Les veinleurs livrant 
loujom plus qu'ils ne reçoivent et les acheteurs 
toujours moins, on ne fera qu'intervertir les rôles. 
Ceux qui possédaient céderont la place à de 
nouveaux possesseurs. Mais ce sera à recom- 
mencer, 

Si on orJouiiede veiiilre ii bon rnarolic, on fera 
ri^ncliiirir l'or; si un priiscril (juo l'or soil il bon mar- 
ché, on fera renchérir tous les autres biens. Toujours 
conhradicîon, impuissance. 

On ne peut faire qu'un bien vaille moins qu'il ne 
vaut, ni que te bien futur vaille dès à présent autant 
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que ie bien ai^luel, ou que Iq bieiiéloigné vaille au- 
lant que le bien sur place. 

On ne peut pas décréter la valeur parce qu'on 
ne peut pas décréter la comparaison des utilités. Lb 
valeur est in<lonip table. 

Que les riclios ilovieniimit pauvres ou que les 
pau\rus s'unrichisseni, l'échange restera toujours ce 
qu'il est. fticbes ou pauvrés, il faudra toujours baser 
les contrats uniquement sur l'équivalence des biens 
qu'on échange, et tenir toujours compte de toutes 
les circonstances qui composent et modîEent la 
valeur; les tantièmes, les masses, la distance dans 
l'espace, la distance dans les temps. Quand on 
donne un bien pour avoir un auln; bien , c'est que le 
bien qu'on reçoit est plus utile que le bien qu'on 
donne. Chacune des parties te juge aina. Les deux 
jugements se font équilibre, l'échange est toujours 
juste, puisqu'il siilisfail ili'iiv porifrailk'leui-s. 

Quels que wiicni \vf- <'onlral-;, vcnle.-, locations, 
emprunts, honoraires, des deuxcôtéson se livre des 
biens tpù oot la même valeur. Par le fat c'est tou- 
jours de l'or qu'on échange contre de l'or, poids pour 
poids, et les intéressés tiennent eux-mâme la balance. 
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L'échange se défend liù-même sans que la puis- 
sance publique ait à inteirenir. Les seules lois, la 
feulf lutelli- qui lui conviennent sont des formules 
Itigaitis pijur vulidur les Iransaotions et des jt^es pour 
\ ider leti conleslatioiis. 

Rendre l'échange toujours plus aisé et plus ra- 
pide, l'émanciper de plus en plus, oui, mais le ré- 
former, non. 

L'astronomie ri'vi'ln les luis ilu (-ifil; siuige-l-uii à 
réformer ces lois? on les admire, on les étudie; 
insiniït par elles on mesure le temps et on franchit 
l'Océan. Plus on connaît les choses qui résistent au 
libre arbitre, et plus on a d'empire sur toutes les 
autres. 

Les lois naturelles de l'échangi; sont justes cl 
immuables. Se révoller contri; elles, c'est diipenser 
û pure perle des forces, des études, di^ déi oucmciils 
qui, tournés vers d'autres horiituns, upi^reraient des 
réformes urgentes, résoudraient do vrais pro- 
blèmes, et détruiraient les préjugés auxquels le 
monde est encore asservi. 

Mais l'échange in; sera jimiiiis ciinipli'iltiiiieLil 
émancipé, ses principes seroiil toujours mis eu 
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cause; le légiskleur ne cessera jamais de tàtoiiuer 
et de se contredire; la lumière sera toujours in- 
terceptée tant que la science n'aura pas raison de 
son ennemi déclaré : l'or supposé. 

C'est l'or supposé qui fait dire que l'or vrai n'a 
qu'une valeur imaginaire; qu'on peut, ou se paner 
de celte monnaie, ou lut faire une concurrence utile, 
et qu'on peut, les autres prix étant émancipés, gou- 
verner !a valeur d'un métal. 

C'est l'or suppose qui confond toutes les idées, qui 
obscurcit tontes les notions. On prétend qu'il est 
légitime et utile, parce que les lettres de change 
sont légitimes el utiles, comuie s'il y avait la moindre 
similitiidu, le inoindi'u rapport entre la lettre du 
change et le tiilkl de banque ; enlie la lettre de 
cliaiigi!, payement écoLiomiquc, qui fait décroUre le 
tantii'mu monéluiru el stcrilo au prolil de la commu- 
nauté tout entière, et le billet de banque qui laisse 
intact le tantième monétaire et stérile, qui entre en 
concurrence avec l'or vrai et le déprécie, au bénéfice 
evuliisif (lo lii bainiiii: ilÏTiiission au [jrimd diilri- 
inuiit du pulilic. 

O'ust l'or supposé ijui lait uroire qu'il y a des ca- 
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pilaiix niiloiii-Ë ijiio durts l'iiivtmtaii't> (1rs hims exis- 
tants, qu'on peut en créer pour les prêter, qu'il con- 
vient J'avwr une monnaie de convenlioa, une 
monnaie nationale, une monnaie extra-naturelle, 
une monnaie sans valeur; que par elle et a?ec elle 
il peut surgir des distributeurs de crédit. 

C'est l'or supposé qui fait considérer l'acSon du 
temps, l'intérêt, comme un mal qu'on peut ou sup- 
primer, ou tarifer, ou réduire' par d'habiles combi- 
naisons. 

C'est l'or supposé, c'est-à-dîre la richesse à profu- 
sion et sans fin, toujours disponible si la puissance 
publique le vent on le permet, qui entretient l'habi- 
lude de tout demander, de tout attendre de celte 
puissance. On pétitionne et on postule contre l i 
hausse de l'or présent, contre la baisse de l'or futur, 
contre l'escompte. On pétitionnera et on postulera 
contre la mauvaise récolle qui fait renchérir le blé 
et contre la bonne qui le fait déprécier. 

C'est l'or sup|>osé qui autorise et provoque toutes 
les aberrations, (|ui attise ta discorde entre ce qu'il 
y a de plus inséparable, le travail et le capital. On 
parle de monnayer le travail, d'en faire du papier 
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roi}! diijà esislaiil, cl nicort' fnut-il (jiie ce bien soil 
propre au service monétaire. On parle d'associer les 
bras en dehors du capital, comme eî c'était avahta- 
fftiw, comiiip si c'était possible, comme si l'exemple 
il sidvrf^ riVlail )ias rlonini |inr les grands capitatix. 
Les plus petites épargnes réunies en société pouruii 
but (iélermiiié |iniiveiil ilevi'iiir piiissnntes. Mois 
l'abilicalioii île la pei-^oiii]i' au sein il'une commu- 
nauté de travail est un sacrifice trop grand et trop 
rarement rémunéré par le succès. Les masses oui 
pour elles le nombre et ta discipline. Leur vote Tait 
lesIégislateurSjles codes. les iiiipols. l'aria politique, 
elles tiennent toul. foiiniuni piefi'iLT di'-^ (.lii mères? 

Aucune erreur n'a jairiais été aussi fortunée que 
l'erreur de la monnaie fiduciaire, de l'or supposé. 
Fille satisrait les conservateurs, elle séduit les nova- 
teurs, elle plaîl auv riches, elle sourit aux pauvres. 
I.e charme est p;énéral, el, cependant, on si' combat 
à outrance, ici, pour le privilège, là, pjour la 
liberté. 

Le privilège est pris en aversion, on s'irrite, 
on le rend t'ësponsable de tout, mËmc du mal qu'il 
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ne fail pas et même du bien qu'il ne peul yaa Taire. 
On veut' le renverser. Cependanl l'émission libre 
a causé parltmt des désaslres., Partoul on a fini 
par dédmcr le droit commun, sacriUce toujours 
douloureux, mais accepté quelquefois comme un 
mal moindre. On dirait que l'expérieDce est moins 
défavorable pour le monopole que pour l'antimono- 
nopole. ljn'ini[ifirtp? I.p |irivili'';e e-t odieux, sa dis- 
parition jinmii't un sonlii^'iîineiil indicible. 

lîntre les deux systcmes également forts à l'at- 
taque, également faibles à la défense, la tutfe est 
interminable. C'est que l'illusion est des deux côtés, 
c'est que la -vérité est ailleurs. Mieux vaudrait re- 
noncer d'un eominuu amird à la hu^-M: U>hm.n\\c\i\ 
vaudrait faire [>arlor oe s|iiiiMX de l'or su|i[)osé, lui 
faire dire son secret ; Je ne suis qu'une idole, idole 
avec le privilège, idole avec la liberté. 

En fait d'or supposé, on ne sera dans le vrai que 
le jour oii tout le monde élanl libre de l'émellre, 
personne ne voudra pins l ai.'ix'pter. 

11 appartient à la puissance publique de donner 
l'exemple. Parfois, l'amélioralion des choses hu- 
maines ne se fait que par des (ferres, des boulever- 
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semenls, des luttes terriloriales. SouTenl on l'obtient 
par des moyens opposée: l'accord, le trailé, la con- 
vention, le Roncordal, radiiplinn simullanée d'une 
mesure rGconiiiii' r!''ci|n in]ii('nicnl salutaire. Le jour 
viendra donc jiour les trailrs iiiunétaires. 

Lus Ktats su promeflroiit réciproque ment de n'a- 
voir aucune relation U'afTaires, aucune créauw.-, 
aucune délie envers les banques d'émission quelles 
qu elles smenl. 

Ils se promettront qu au bout d un certain li^inps 
et fmr des retraits successifs tout 1 or supposé ac- 
tuellement emis par les banques privilégiées sera 
annule. 

\]t se promettront de ne pluB accorder aucun pri- 
vilf^e pour temission de 1 or suppose. 

lisse promellronl de ne plus recevoir, à partir 
dune rert;itii(' l'jioqiii' , aiirin] |.;i\i'inent en or 
suppose et de n aeceiilei' que des reconnaissances 
de dcpiil donnant, non une créance, niuis la propriété 
de lor vrai reeilemeni dépose. Cette stipulation 
suffira pour arrêter toute émission d or supposé sans 
la défendre. Répudie et refuse par les caisses pu- 
bliques, lor suppose Rera bientôt répudié et refusé 
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par lie public tout entier. 1^ priril^ disparaîtra, 
l'or supposé dispandtra, et aucune liberté ne sera 
lésée. 

On pourrait objecter que partout les Èlals ont dos 
dettes envers les banques privilégiées. C'est vrai, 
mais ils sont libres de changer de créanciers, il 
leur est facile d'emprunter au public ce qu'ils ont 

cm|ir«nt(' auK liaruiuo^ privilégitHs p| de les rem- 
bourser. 

Ils ccsâCL'OMi ainsi] duvoir une part même indi- 
recte dans les bénéfices que les banques privi- 
to^^'iees réalisent en s Eqiproprianl une portion du 
capital ^encrai. 

On pourrait encore objecter i]ue L'etti- portion du 
capital gênerai que les tunques d émission sappro- 
prient en émettant l'or supposé reçoit au moins 
line bonne destination ; qu'elle est continuellement 
employée à escompter et que si l'or supposé venait 
à manquer, les effets à ordre ne trouveraient plus 
d'escompteurs. 

En droit cet argument n'a aucune force, l'expro- 
priation ne pouvant avoir lieu que moyenriuiit 
indemnité. 11 n'est pas juste de faire supporter 
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un si grand dommage au public tout entier pour la 
iieute conrenance des eecomplés. 

En fait, rien de plus facile que de pounoir sans 
artifice à tous les escomptes. II suffit que l'État 
cesse de tenir des comptoirs ouverts pour k 
commerce des capitaux flottanis. Pourquoi toutes 
ces émis.<>ions indéfmiment renouvelées de bons de 
Tréwrcrie? Pounjiini dans ses mains tons ces 
fonds fimpruntos i\ cnurh! crlviLm^n? Voilà dps 
cnpitaa\ flottants qui, diriges sur les banques d'ci^ 
compte, suffironl amplement à tous les besoins. 

Il est convenable que TËtat s'en tienne à la dette 
perpétuelle, dont le monopole lui appartient nalu- 
rellHiiiîiil, dette qu'il peut diminuer pal des ra- 
uliats quand les revenus publics le permettent. 11 
n'y &uriùt pour lui que sagesse à se débarmsger des 
chairs Mercantiles d'un passif exigible à. bref 
délai. 

Quant aux particuliers, il est bon qu'ils se fmù- 
liarisent avec le compte courant à intérêt et qulls 

prennent l'habididc d'nvoir leurs banques comme 
ils onl leurs rwliLin^s on loui's avoues. L'avantage 
est double: ils évitent des perles d'intérêt, et ils 
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cnoiim'iil il la diminiilion généralG du lanliémr> 
monéfaire et siérile. 

La disparition de l'or supposé est chose si impor- 
tante, si peu coûteuse, si rationnelle, si juste, si 
utile, si ri'paralrice, qu'un État devrait la vouloir 
urs même ({ii'il lierait seul ù la vouloir el que le 
contours des !mlres Ktals lui ferait défaut. [1 lui 
suffit de s'entendre avec les aclioimaires de la 
lmrM]ue priviléf^éc. De quoi s'agit-il eniin'? D'une 
indemnité à leur payer pour le rachat de leur 
privilège. Cette indemnité peut devenir très-légère 
pour l'État, et même se réduire à rien, l'État disant 
à la banque d'émission : 

Renoncez au privilège; 

Retirez graduellement tout l'or supposé qui 
drcule; 

Devenez simple banque d'escompte; 

Je cesse le comiuercn des ca|iilaux flottants et je 
vous cède ma clif nli'lc. 

Je vous garantis pour le temps que le privilège 
devait durer un dividende annuel égal au divi- 
dende actuel. 

J'aurai droit & unë portion de vos hénélïces au 
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delà du ininimiim garanti, maiB Eeulement jusqaà 
rembourGemenl des complpinente de dividende que 
j'aurai payf-p. 

Celli! collet! Il lion ouvrirait un (^rand avenir à la 
Banque elle-même. 

Tant qu'une banque émet de l'or supposé, elle 
ne peut fain; appel aux capitaux, il faudrait leur 
payor dt's iiiliTi-ls'. ft la Imiiqui; d'émission aurail 
praiiil loit (II' |)aji;r ilos itik'iùls , fllt; qui poul 
fabritjuer, dans si.'s bureaux, autant de capitaux 
paluits qu'il lui convient. Mais dès le jour où la 
banque d'émission se serait transformée en banque 
d'escompte, son premier acte sera d'ouvrir des 
comptes courants à intérêts. 

A soD appel, on verra accourir de toutes parts et 
sur tous les jioints qu'elle indiquera lus capitaux eu 
niasse, ceux qui avaient contracI<i l'Iiabilude d'aller 
à la trésorerie de l'Etat, désormais retiré du com- 
merce, et ceux qui souvent restaient sans emploi, 
faute d'un preneur sur place inspbant assez de 
confiance. Qui ne voudrait être leclîent de la grandie 
banquequi s'est enfin déùdée à bonifier des itttorôt.s? 
Elle sera la plus commode, la meilleure des cîiisses 
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Ifs ljam|ui,s, ISo vuil-ori [ins ijnt'. ik'ja udiLolleiiient. 
on IuLvei's*; des sommes considérables. i|tioi quelle 
ne paye aucun intérêt? 

Pour repondre a tous les besoins, la Banque 
emellra des billets à rente remboursables moyen- 
nanl préavis . et des bons a interf 1 imvabtes (i 
échéance fixe, le toiil au gre des preneurs : i^ile 
multipliera les succursales, elle aura des aj^enees 
dans un grand nombre de localités, el des corres- 
pondances même a l etranger. L'or voyage; pour- 
quoi la Banque ne serait-elle pas présente sur tous 
les grands marches ? 

Ce lie ponl certes [Ms les eajutaux qui leioiil 
défaut a la Banque, mais plutôt la madère escoi[q>- 
table. Et siors l'État poum s'adresser à elle pour, 
au besoin , faire escompter ses acceptations el obtenir 
des avutiees sur nantissement. La Banque n'émettant 
plus d'or supposé, ses rapports avec l'Ëlat seront 
parfaiteuieni réguliei-s. 

Ce qui excite particulièrement le méconlente- 
nienl général, c'est i|ue toutes les fois que la banque 
privilégiée élève le taux de l'escunipte, elle augmente 



ÎM ^.UmTVE XL 

d'autant ses bénéfices. Tant que la Banque {irend 
4'fH>ur cent, on le trouve bon, on ne se plaint pas, 
maïs quand l'IIp |>ri'ii(l liiiviiiiliiRi; dii crie i\ l'iniiiiiilt'. 
C'est au point (jiic, pour ilorincr un scnililiiiit de 
sa^LsIaction, telles banques privilégiées ont promis 
au public de ne plus disbibuer à leurs actionnaires 
les bénéfices produits par les suréléTationa de l'ea- 
coiiipli; iiu ili'hi il"tiii cfrtaiii taii\. Ct? Iiénéfuies sont 
]»*!■[>■• à l:i riM^ns'. iimis lU ui-w [ipinuliiirinenl pas 
moins aii\ aL-liiinuairi's, diuil les actions acquii^rent 
une plus-value proportionnelle à l'augnientatioD de 
la réserve. C'est illusoire; mais à telle plainte, telle 
satisiaction. 

Ce qui est positif, •.■'ml <[m- lur siiiiposù nu peut 
être cédé à meiilenr prix ipip l'or vnii: c'est que 
l'or supposé rst conihinim; à faire les bénéfices qui 
font ilétesler leuielleur; c'est que l'escompté n'a rien 
à perdre par la disparition de l'or supposé. On a l'or 
vrai au même prix. 

La transfbrmalLon de la banque d'émissou en 
1>a[)i|ue il'eseiicniite ordinaire ])ruiluira instantané- 
Toutes les prétentions eu l'ait de ei-édil ou d'es- 



coiiijitf, ioiilr-lts rriviirs en fait de monnaie lombe- 
ront d'iillcs-mt'ine:-. 

La Banque ae sera plus le point de mire do toutes 
les accusations, ni le point du départ de toutes les 
idées fausses. 

Oumid l'or raréfiera, (^laml l'escomptu s'iiiù- 
vuru, lu Banque accordera un intérêt plus élevé aux 
comptes courants; quand l'or abondera et que l'es- 
conijite baissera, (;llc escomptera à malleur marché. 
Personne ne s'en plaindra. 

L'équilibre entre l'escompte à prendre d'un coté 
et l'intéi^t à bonifier de l'autre sera maintenu par 
les événements eu\-uu'ii»os. 

La Banque sera disinItTessee djus les oscîllalions 
du taux d'escompte. Avec le taux abaissé ou avec 
le tans élevé, son bénéfice restera le même; ce 
sera toujours une même différence entre l'intérêt 
payé et l'intérêt perçu. 

Il en sera]joiir le commerce de IW el de l'escotiiple 
conunepour tous lesautres commerces: l'oscillalion 
TaTorisera tantôt les uns et tantôt les autres. 

Libre et puissante, marchant dans les voies de la 
justice et de lu vérité, la Banque transformée sera le 
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(iivridronl un essor incalculable, bu peu d(i Icmiis, 
ses bénéfices égaleront les beneBces qu'elle faisait 

avec l'or supimse ; en pou de femps. ellfi nivellera 

son eomptu ih- i;nvm[w avir 1 Klat. 

La t;'' 1 1 I II I I ' I 1 - 

ellets (eflets qui represeiiteiif des niarcliuridises réel- 
lement livrées par 1 escompte] réduisent infininient 
les risques de l'escompte ; aussi. la Banque trans- 
formée naura besoin ni de (îrand ra]ntal. m de 
grandes réserves en fonds |jul>lirs, {,i:u\ ([ii ollc pos- 
sède, elle les disfi-ilmera en nalm'e a so= action- 
naires. Les actionnaires renlremnl ainsi diiiis une 
portion du capilal verse, saul a le reserser en eus 
d'appel, suivant ce qui se pratique dans toutes les 
sociétés de banque et d'assurances. 

La réappantton de la reconnaissance au porteur 
doit coïncider avec la disparition de lor supiKi^e. 
Mais le tnetal précieux, appartenant aux porteurs des 
reconnaissances de depdt, ne doit pas figurer dans 
l'aclif de la Banque, comme les ^connaissances de 
dépôt ne doivent point ligurer dans son passif. Il 
faut faire ici ce qu'on fait pour les titres déposés. 
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CONCLUSION 



lesquels n'entrent jamais dans les comptes de k 
Banque. Les dépôts de titres comportent des certi- 
Scals Dorainatirs; les dépôts de métal précieux sont 
constatés par des reconnussaticeB au porteur. Voilà 
la seule difTérence entre le dépôt de titre et le dépôl 
de métal précieux. Mais cette dilTérence n des con- 
séquences importantes au point de vue dit contrôle 
des dépôts. 

Le déposant de titres est nanti d'un certificat 
relatant distinctement tous les numéros des titres 
déposés. 

Le déposant d'or n'a rien et ne peut rien avoir de 

pareil. Il a bien en moin une reconnaissance au por- 
teur; mais la somme déposée se mêle aux autres 
sommes, aucun signalement ne la fail recon- 
naître. 

Une garantie est pourtant nécessure: il faut que 
les dépôts de monnaie métallique soient soumis à 
des vérifications fréquentes , publiques , solen- 
nelles. 11 faut absolument savoir d'une manière 
autbentique si tout l'or d^osé, tout l'or r^résenté 
par les reconaaissances «t à sa place. 

Il circule de par le monde pour trois mille 
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tonneaux d'or supposé. Monnaie abusive et Irom- 
peusel Ses bieufails sonl nuls, ses dangers incon- 
lestatries. L'expérience est là : elle est terrible. Il 
n'exÎEle pas de grande banque d'émission qui n'ait 
arrèléses payemenls. Toutes ont failli à leurs enga- 
gements, toutes ont ce mauvais précédent, le cours 
forcé. Il faut donc aviser, car le désastre petit se 
renouveler. 

Le cours forcé est un abîme dont on peut revenir, 
mais on n'est jamais sûr d'en revenir sans de pro- 
fondes blessures. Le péril est surtout redoutable « 
la fabrication de l'or supposé est concentrée dans 
un seul établissement el si cet établissement à le 
pouvoir d'en émettre à volonté. 

Quand même il serait vrai que l'or supposé déve- 
loppe les affîtires, quand même il serait feux que 
l'or supposé impose de grandes pertes au public, il 
serait encore sage de renoncer à un expédient qui 
fait courir de si grands dangers. 

Quelque admiration qu'on professe pour l'or sup- 
posé, on n'est pas quelquefois sans avoir au fond 
de grandes inquiétudes. Od discute alors sur la 
limite que l'émission ne devrait pas dépasser. 



DigilizedOy Google 



CONaOSION 



C'est là un hommage involoataîrement rendu à 
la vérité. 

Gomment soutenir qne ce palladium de l'actiTilé 
sociale, que cette monnaie si salutaire devienne 
tout-à-coup si dangereuse, seulement parce que 
lu tlose en est augmenléu d'nn cinquième ou d'un 
sixième, d'une somme égale à peine au produit 
mensuel de l'impôt? £t si on craint de l'aug- 
menter même si faiblement, comment soutenir que 
cette monnaie est opportune, qu'elle est utile, qu'elle 
est puissante? 

Ce n'est pas moins par la qualité que par la quan- 
tité que l'or supposé est un mal Pour s'en défendre, 
il n'y a qu'une mesure radicale : la déctmstdéralton 
et l'abandon. 

On comprend qu'une ville assiégée, cernée de 
toutes parts, à bout de ressources, faisant flèche de 
tout bois, émette ime monnaie de siég^, monnaie 
obsiHionaie, mnnnnic de nérnssilé, or suppœé qui 
disparaîtra quand le siège sera levé. 

Mais en temps normal, quand toutes les barrières 
sont abuBsées et toutes les portes grandes ouvertes, 
continuer el augmenter l'émission de la monnaie 
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iib.-id[ni::ilr. ,lr I , n' ~ii |,| (.■'isl lairo riaiis iipcosii[!(- 
cl sans excuse du ii'j;Line exlrêcni; temporaire (ie 
l'état de siège un régime ordinaire el perma- 
nent. 
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MÉCANIQUE 
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